Evaluation of the Financial Health of the Selected Company and Suggestions for Improvement by Vítková, Andrea
VYSOKÉ UČENÍ TECHNICKÉ V BRNĚ 
BRNO UNIVERSITY OF TECHNOLOGY 
FAKULTA PODNIKATELSKÁ 
ÚSTAV FINANCÍ 
FACULTY OF BUSINESS AND MANAGEMENT 
INSTITUT OF FINANCES 
 
 
 
HODNOCENÍ FINANČNÍHO ZDRAVÍ VYBRANÉHO 
PODNIKU A NÁVRHY NA JEHO ZLEPŠENÍ 
EVALUATION OF THE FINANCIAL HEALTH OF THE SELECTED COMPANY AND 
SUGGESTIONS FOR IMPROVEMENT 
 
 
BAKALÁŘSKÁ PRÁCE 
BACHELOR´S THESIS 
AUTOR PRÁCE   ANDREA VÍTKOVÁ 
AUTHOR 
VEDOUCÍ PRÁCE  ING. LENKA ZEMÁNKOVÁ  
SUPERVISOR 
 
 
 
 
BRNO 2012 
  
 
 
 
Abstrakt 
Cílem diplomové práce „Hodnocení finančního zdraví podniku a návrhy na jeho 
zlepšení“ je aplikovat metody finanční analýzy pro dosažení zamýšlené úrovně 
efektivnosti analyzovaného podniku. Teoretická část obecně vymezuje finanční analýzu 
a vymezuje její jednotlivé metody. V praktické části bude provedena analýza 
současného stavu podniku, následná identifikace rozhodujících problémových okruhů a 
navržení opatření k dosažení žádoucího cílového stavu podniku.  
 
Abstract: 
The bachelor thesis deals with financial analysis of company in period 2006 to 
2010. The thesis is divided into two parts, to theoretical and the practical one. In the 
beginning of theoretical part of the work are defined hypothesis and later are described 
financial analysis, its implements and methods. In the practical part  is performed 
the analysis of accounting documents used for vertical and horizontal analysis, as well 
as the analysis by financial ratio indicators. Based on the given analysis the 
improvements of the company’s current situation will be proposed. 
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ÚVOD 
 
Bakalářská práce ,,Hodnocení finančního zdraví podniku a návrhy na jeho 
zlepšení’’ se bude zabývat finanční analýzou společnosti, která realizuje svoje 
podnikatelské aktivity v oblasti zdravotnictkých služeb, jehož jméno v práci na základě 
žádosti vedení společnosti nebude uvedeno.  
 
Finanční analýza poskytuje podrobné informace o hodnocení finančních 
výsledků dosažených v minulosti, v součastnosti a zároveň je schopna stanovit i odhad 
budoucí finanční situace. Proto je taková finanční analýza nedílnou součástí každého 
podniku. V bakalářské práci budou použity literární rešerše, komplexní strategické 
analýzy a ekonomicko-matematické metody, které se následně budou aplikovat. 
 
Samotná práce bude rozdělena na dvě části. V první části budou popsána 
teoretická východiska jako je definice podstaty finanční analýzy a její jednotlivé 
finanční ukazatele. V druhé praktické části práce budou tyto metody aplikovány na 
konkrétní podnik. Prostřednictvím těchto metod bude zhodnocena úroveň efektivnosti 
podniku a v případě, že dosažená úroveň nebude odpovídat oborovým hodnotám, budou 
navržena opatření pro dosažení efektivnosti podniku.  
 
Praktická část bude rozdělena následně na analytickou a syntetickou část. Náplní 
analytické části bude finanční analýza, která bude obsahovat rozbor současného stavu 
podniku a identifikace problémových oblastí. Hlavními zdroji, se kterými bude finanční 
analýza pracovat jsou účetní výkazy, tedy rozvaha a výkaz zisků a ztrát. Dále bude 
provedena analýza s ohledem na analýzu externího a interního okolí podniku. 
Syntetická část bude obsahovat shrnutí analyzovaných problémů a jednotlivé návrhy na 
zlepšení současné finanční situace podniku. 
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1 VYMEZENÍ PROBLÉMŮ, CÍLE PRÁCE 
Cílem bakalářské práce je aplikovat metody finanční analýzy pro zhodnocení 
finančního zdraví vybraného podniku. Práce je členěna na dvě části. V teoretické části 
budou vysvětleny základní pojmy, zdroje informací pro finanční analýzu a metody 
finanční analýzy. Cílem praktické části bude analýza současného stavu podniku na 
základě, které budou identifikovány rozhodující problémové okruhy podniku a dále 
navrženy opatření k jejich zlepšení.  
Období, za které se daný podnik bude hodnotit, jsou roky 2008 – 2010. Údaje 
potřebné k finančnímu posouzení firmy, budou čerpány z účetních výkazů firmy. 
 
2 TEORETICKÁ ČÁST 
V teoretické části budou definovány principy finanční analázy, její uživatelé, 
zdroje informací pro finanční analýzu. Dále budou popsány jednotlivé medoty a 
ukazatele finanční analázy.  
2.1 Finanční analýza 
Hlavním úkolem finanční analýzy je sloužit ke komplexnímu zhodnocení finanční 
situace podniku. Představuje ohodnocení minulosti, současnosti a předpokládané 
budoucnosti ekonomické situace podniku. Kvalitní finanční řízení se neobejde bez 
finanční analýzy.  
Jejím cílem je poukazovat nejen na silné stránky podniku, ale také identifikovat 
slabiny, které by mohly v budoucnu vést k problémům ve finančním hospodaření. 
Základním nástrojem finanční analýzy je výpočet a interpretace finančních ukazatelů.  
(1) 
 
2.2 Uživatelé finanční analýzy 
Výsledky finanční situace analyzovaného podniku jsou důležité pro všechny, kteří 
přicházejí s daným podnikem do styku. Dělí se na externí a interní uživatelé finanční 
analýzy. Jako hlavní externí uživatelé jsou investoři, banky aj. Interní uživatelé jsou 
především manažeři, kteří potřebují finanční analýzu pro krátkodobé, ale především pro 
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dlouhodobé finanční řízení podniku. Kromě manažerů existují i další zájemci, jako 
investoři, obchodní partneři, zaměstnanci, auditoři, konkurenti, burzovní makléři, ale i 
odborná veřejnost. (2) 
 
 
Obrázek 1: Přehled hlavních skupin uživatelů finanční analýzy (4) 
 
2.3 Zdroje informací pro finanční analýzu 
Pro zpracování kvalitní finanční analýzy jsou základním zdrojem účetní výkazy 
podniku. Účetní výkazy se dělí do dvou skupin, účetní výkazy finanční a účetní výkazy 
vnitropodnikové. Finanční účetní výkazy jsou výkazy externí, protože poskytují 
informace především externím uživatelům. Udávají přehled o stavu a struktuře majetku, 
o zdrojích jeho krytí, tvorbě a užití hospodářského výsledku a peněžních tocích. 
Vnitropodnikové účetní výkazy nejsou právně zavázány. Každý podnik si je vytváří 
podle svých vlastních potřeb a dělíme je následovně: (3) 
 
 Rozvaha 
Rozvaha neboli bilance ukazuje přehled o tom, v jaké finanční situaci se firma 
nachází. Tento výkaz uvádí podrobný přehled o majetku podniku (aktiva) a zdrojích 
jeho financovaní (pasiva). Rozvaha má předepsanou podobu a sestavuje se k 
poslednímu dni účetního období (rozvaha řádná), při zahájení podnikání (počáteční 
rozvaha) a také ve zvláštních případech (ke dni předcházejícímu den vstupu firmy do 
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likvidace). Strana aktiv uvádí přehled toho, co firma vlastní. Jedná se o hmotný, 
nehmotný majetek a také o finance, které firmě dluží další ekonomické subjekty 
podnikání (např. pohledávky). Strana pasiv ukazuje, jakým způsobem jsou aktiva 
podniku financována. Jedná se o pasiva společnosti, tzn. co firma dluží jiným 
ekonomickým subjektům ( např. obligace, bankovní půjčky) a vlastní jmění. (1) 
 
 Výkaz zisku a ztráty  
Výkaz zisku a ztráty udává přehled o nákladech, které firma vynaložila a také o 
výnosech, které firma získala během určitého období. Rozdíl výnosů a nákladů je 
výsledek hospodaření a to buď zisk  nebo ztráta.(1)  
 
 Výkaz o tvorbě použití peněžních prostředků (cash flow) 
Výkaz cash flow porovnává příjmy a výdaje peněžních prostředků, kterých firma 
dosáhla za určité období, slouží tedy k posouzení skutečné finanční situace podniku. Je 
východiskem pro řízení likvidity podniku. 
Jako první předpoklad pro sledování peněžních toků je rozvaha, zachycující stav 
peněžních prostředků k určitému časovému okamžiku. Pohyb peněžních prostředků 
podniku lze také sledovat v samotném výkazu cash flow. Hlavním cílem výkazu cash 
flow je poskytnout informace o schopnosti podniku a vytvářet peněžní prostředky a 
poskytnout informace o jejich užití.  
 
V praxi existují v podstatě jenom dva základní způsoby zjišťování cash flow a to 
metoda přímá a nepřímá: 
 
• Schematické vyjádření metody přímé: 
 
Počáteční stav peněžních prostředků 
+ Příjmy za určité období  
- Výdaje za určité období 
= Konečný stav peněžních prostředků 
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• Metoda nepřímá upravuje výsledek hospodaření vzniklý v podvojném účetnictví 
na peněžní tok (rozdíl mezi příjmy a výdaji). 
 
Celkové cash flow 
Lze v podniku zjistit jako součet peněžních toků z provozní, investiční a finanční 
činnosti. Provozní cash flow jako ukazatel výkonnosti patří mezi velmi oblíbené. 
Zkoumá peníze produkované a spotřebované provozní činností podniku. Volné cash 
flow udává, jak velké peněžní toky jsou vytvářeny v určitém období provozní a 
investiční činností podniku.  Jsou to volné peníze, která jsou k dispozici vlastníkům i 
věřitelům, kteří podniku poskytli kapitál. (9) 
 
2.4 Limity spolehlivosti finanční analýza 
Výsledky finanční analýzy závisí na několika faktorech, zda-li poskytnou 
pravdivou informaci o finanční a ekonomické situaci podniku. Schopnost finanční 
analýzy je ovlivněna dostupností dostatečného počtu informací, zvolenou metodou 
výběru údajů s nejlepší vypovídací schopností, metodou zpracování těchto informací a 
správnou interpretací získaných výsledků. Z výše uvedeného je zřejmá potřeba 
spolehlivosti vstupních dat. Proto je vhodné si uvědomit omezenou vypovídací 
schopnost některých zdrojů. Mezi limity spolehlivosti finanční analýzy zahrnujeme: (7) 
 
 Časová srovnatelnost 
Časová srovnatelnost souvisí s účetními daty. Mezi jednotlivými účetními 
obdobími může docházet k změnám způsobu účtování. Může se jednat o změny ve 
způsobu oceňování, postupů účtování, odepisování a jiné. Proto je nutné kontrolovat 
přílohu k účetní závěrce, kde jsou tyto změny zachyceny.(7) 
 
 Prostorová srovnatelnost 
Prostorová srovnatelnost, tedy srovnatelnost mezi podniky je podmíněna oborem 
podnikání a dalšími faktory.(7) 
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2.5 Metody finanční analýzy 
S metodami finanční analýzy souvisí také jejich základní dělení na 
fundamentální analýzu a technickou analýzu.  
Fundamentální analýza vychází spíše z kvalitativních údajů o podniku, přičemž 
základní metodou je odborný odhad založený na znalostech a zkušenostech analytika. 
Technická finanční analýza představuje kvantitativní zpracování ekonomických dat 
s použitím algoritmizovaných matematických metod. (3) 
 
Obrázek 2: Schéma- metody finanční analýzy (4) 
  
- 16 -
2.5.1 Elementární metody 
Mezi elementární metody patří analýza absolutních ukazatelů do nichž se 
zahrnuje analýza trendů a procentní analýza položek. Dále do elementárních metod patří 
analýza rozdílových ukazatelů jako je analýza čistého pracovního kapitálu, analýza 
čistých pohotových prostředků aj. Dále analýza cash flow ( vztah zisku a cash flow), 
analýza poměrových ukazatelů (analýza rentability, analýza provozních ukazatelů, 
analýza likvidity ..) a analýza soustav ukazatelů ( Indexy IN, altmannův index …). (5) 
2.5.2 Vyšší metody technické finanční analýzy 
Mezi vyšší metody technické analýzy patří různé matematicko-statistické metody, 
ale i  takové metody, které jsou  založeny na jiných přístupech. Mezi základní 
matematicko-statistické metody patří bodové odhady, statistické testy odlehlých dat, 
korelační koeficienty, regresní modelování, analýza rozptylu, faktorová a diskriminační 
analýza. Tyto metody vyžadují matematické a zejména statistické znalosti. Pro jejich 
kvalitní vyhotovení je zapotřebí kvalitního softwarového vybavení a další specifické 
nástroje. (5) 
 
 
2.6 Metody fundamentální analýzy 
V této části se práce bude zabývat jednotlivými kroky fundamentální analýzy. 
 
Fundamentální analýza se zabývá těmito činnostmi: 
• sleduje a vyhledává ukazatele, faktory a veličiny, které ve střednědobém až 
dlouhodobém horizontu ovlivňují ceny finančních nástrojů, 
• ukazatele vyhodnocuje a analyzuje, 
• na základě vytvořených analýz hledá předpověď budoucího vývoje na daném trhu. 
 
Za fundamentální ukazatele se považují: 
• makroekonomické ukazatele (např. úrokové sazby, inflace, růst HDP, nezaměstnanost 
apod.) 
• mikroekonomické ukazatele (např. zisky, dividendy, tržby, náklady, cash-flow) 
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• celospolečenské ukazatele (např. války, terorismus, politickou situaci nebo 
spotřebitelskou důvěru). 
 
Jednotlivé kroky fundamentální analýzy: 
• globální fundamentální analýza neboli SLEPTE analýza (zabývá se zejména celkovou 
hospodářskou situací z makroekonomického pohledu –  HDP, inflace), 
• odvětvová, sektorová analýza neboli Porter analýza (zkoumá konkrétní trh z obecného 
pohledu– akciový trh apod.), 
• analýza konkrétního finančního nástroje (akcie, dluhopisy, komodity) 
(8) 
 
2.7 Situační analýza podniku  
Situační analýza někdy také označována jako marketingový audit je kritické, 
nestranné, systematické a důkladné zkoumání vnitřní situace podniku – tzn. 
mikroprostředí a šetření postavení podniku v daném prostředí tzn. makroprostředí. (9) 
 
2.7.1 SLEPTE analýza 
SLEPTE analýza se používá především na odhalení budoucího vývoje vnějšího 
prostředí společnosti. Tato analýza je velice důležitým nástrojem poznání 
ekonomického prostředí, které ovlivňuje každý podnik. Jde tedy o analýzu externího 
prostředí, zaměřená na společenské, právní, ekonomické politické a technologické 
faktory. (6) 
SLEPTE analýza je tvořena z prvních písmen anglických slov. (6) 
 
Sociální faktory 
-       Životní styl a jeho změnu, 
-       demografické faktory, 
-       dopad krize na ekonomický vývoj v České republice. 
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Právní faktory 
-       Změna v platbě daní a pojistného, 
-       vyšší sazby daně z přidané hodnoty nebo z nemovitosti, 
-       zákony. 
 
        Ekonomické faktory 
-       Inflace, 
-       monetární politika, 
-       český hrubý domácí produkt, 
-       zahraniční obchod, 
-       platební bilance státu. 
 
Politické faktory 
-       Daňový systém,, 
-       míra korupce, 
-       státní výdaje. 
 
Technologické a ekologické faktory 
-       Internet, rozvoj mobilní sítí. 
 
2.7.1 Porterova analýza konkurenční sil 
Porterova analýza také nazývána jako  Porterova analýza pěti sil je analýza, 
kterou vytvořil  profesor Michael Eugene Porter na Harvardské univerzitě. Tato analýza 
zkoumá, jaký dopad a vliv může mít na firmu těchto pět sil:  
Konkurence – zkoumá, jak velké jsou na daném trhu konkurenční tlaky, jak moc bude 
podnik chopent využít konkurenční výhody a jak moc agresivní chování konkurentů 
může očekávat. 
Hrozba vzniku substitutů – v B-2-B prostředí by se nemělo na substitut dívat jen jako 
na podobný produkt, ale je to cokoli, co zákazníkovi nahradí službu nebo produkt, který 
se mu dodává.  
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Hrozba vstupu nových konkurentů na trh – zjišťuje, jestli existují bariéry vstupu na 
trh pro nové konkurenty a jak moc překonatelné tyto bariéry jsou. 
Síla kupujících – nejčastěji se analyzuje jen vyjednávací síla zákazníka o ceně, ale 
důležité je brát v úvahu, jestli je zákazník také schopný omezit odebírané množství. 
Síla dodavatelů - V 90. letech minulého století se k této analýze začala přidávat také 
šestá síla nazývána vláda a veřejnost. Jako příklad lze uvést vstup čínských 
automobilek na evropské trhy. (10) 
2.7.1 Interní analýza 
Interní analýzy popisuje specifické vlastnosti firmy, kterými se podnik odlišuje 
od své konkurence. Cílem interní analýzy je odhalit silné a slabé stránky podniku. 
Nejpoužívanější způsoby interní analýzy jsou analýzy 7S a analýza organizační 
struktury firmy. Do modelu 7S patří Struktura, Strategie, Systémy, Spolupracovníci, 
Schopnosti, Styl, Sdílené hodnoty a cíle. Zvládnutí jednotlivých faktorů často rozhoduje 
o tom, jestli budete úspěšní, či nikoliv. (13) 
Analýza organizační struktury firmy hodnotí jednotlivé složky firmy, kterými jsou 
například prodej, marketing, výroba, finance atd. (11) 
 
2.7.2 SWOT analýza 
Analýza SWOT je nejčastějším používaným nástrojem analýzy, muže pomoci 
identifikovat současný stav podniku. Ve vnitřním prostředí podniku se zkoumají silné a 
slabé stránky, tj. z interní analázy. Ve vnějším prostředí se nalézají nové příležitosti a 
hrozby, tj. Ze SLEPTE a Porter analýzy. SWOT analýza nemůže být plně nahrazena 
situační analýzou, je spíše její součástí a to patří mezi její nevýhody. Naopak její 
výhodou je její základní přehled o podnikové situaci. 
 
SWOT analýzu lze použít jako součást podnikatelského plánu, jako silný nástroj 
pro stanovení strategie podniku, při přípravě a realizaci projektu k rozvoji podniku, pří 
žádostech o dotace z fondu EU a ke zlepšení současného stavu podniku. (6) 
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xte
rní
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alýza
 
SWOT - analýza 
Interní analýza  
Silné stránky Slabé stránky 
Příležitosti  
S-O- Strategie:Vývoj nových 
metod, které jsou vhodné pro 
rozvoj silných stránek 
společnosti. 
W-O- Strategie:Odstranění slabin 
pro vznik nových příležitosti. 
Hrozby S-T-Strategie: Použití silných 
stránek pro zamezení hrozeb. 
W-T-Strategie: Vývoj strategií, 
díky nimž je možné omezit 
hrozby, ohrožující naše slabé 
stránky. 
Tabulka 1: SWOT analýza (6) 
 
 
2.8 Analýza absolutních ukazatelů 
Absolutní ukazatele lze využívat především k analýze vývojových trendů. 
Absolutní ukazatele můžeme dělit na horizontální a vertikální. 
2.8.1 Horizontální analýza  
Horizontální analýza  porovnává hodnoty ukazatelů a jejich změny v čase. 
Analýza využívá data, která jsou získána z účetních výkazů, příp. z výročních zpráv. 
Hlavním cílem horizontální analýzy je absolutně i relativně změřit intenzitu změn 
jednotlivých položek. Tato analýza je také označována jako analýza vývojových trendů. 
(2) 
2.8.2 Vertikální analýza 
Vertikální analýza vyjadřuje jednotlivé položky účetních výkazů jako procento z 
celkových aktiv, resp. z celkových pasiv nebo celkových nákladů a výnosů.  
Vertikální analýza pomáhá zjistit samotnou strukturu aktiv a pasiv, nákladů a 
výnosů v jednotlivých letech vyjádřenou v procentech. Tato analýza je také známa jako 
analýza strukturální. (2) 
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2.9 Analýza soustav ukazatelů 
Soustavy ukazatelů se vytvářejí pro usnadnění analýzy. Vypovídající schopnost 
soustav ukazatelů je výrazně vyšší, než je schopnost poměrových ukazatelů. Soustavy 
ukazatelů mají ve výsledku pouze jeden výsledek, který vyjadřuje výslednou situaci 
podniku.  
 
 Bankrotní modely  
Tyto modely mají jako hlavní cíl identifikovat, zda společnosti v blízké 
budoucnosti hrozí bankrot. Byly odvozeny z toho, že taková firma má problémy 
s likviditou, s výši čistého pracovního kapitálu a s rentabilitou vloženého kapitálu. (2) 
 
 Bonitní modely  
Vyjadřují finanční zdraví firmy za pomocí bodového hodnocení za jednotlivé 
hodnocené oblasti hospodaření. (2) 
 
2.9.1 Index IN05  
Index IN05 vyhodnocuje finanční výkonnost a důvěryhodnost českých firem v 
českém prostředí. Je vytvořen jako obnova indexu IN01, který vznikl na základě 
sledování pečlivě vybraných společností. Hlavní výhodou indexu IN je, že spojuje jak 
pohled ze strany věřitele tak i ze strany vlastníka. (2) 
 
BúkrzávazkyKr
OA
CA
výnosy
CA
EBIT
úrokynáklad
EBIT
CZ
CAIN
..
09,021,097,3
.
04,013,005
+
⋅+⋅+⋅+⋅+⋅=
 
Kde: 
CA – Celková aktiva, 
CZ – cizí kapitál, 
EBIT – zisk před úroky a zdaněním, 
OA – oběžná aktiva, 
Kr. Bú – krátkodobý bankovní úvěr. 
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Hodnoty:  > 1,6 – jedná se o zdravou společnost, bankrot nehrozí 
0,9 - 1,6 – podnik se nachází v tzv. šedé zóně. Bankrot nehrozí, ale má určité   
finanční problémy. 
                < 0,9 – firma je ohrožena vážnými finančními problémy. Hrozí bankrot. (2) 
 
2.9.2 Z-skóre 
Tento index bývá také nazýván jako Altmanův model. Patří mezi 
nejpoužívanější modely. Těží z provedení diskriminační analýzy a uvádí finanční situaci 
podniku. Z-skóre se využívá jako určitý doplněk při zpracovávání finanční analýzy 
firmy. Pokud je výsledná hodnota ukazatele větší než 2,9 jedná se o zdravou společnost. 
V případě že se výsledek pohybuje v rozmezí od 1,2 – 2,9 podnik se nachází v tzv. šedé 
zóně. Bankrot firmě nehrozí, ale má určité finanční potíže. Velmi vážné finanční 
problémy firmy ukazuje hodnota menší než 1,2. V případě tohoto výsledku společnosti 
hrozí bankrot. (2) 
 
CA
Tržby
CZ
akciíhodúč
CA
EBIT
CA
VHKumulovaný
CA
ČPKZ ⋅+⋅+⋅+⋅+⋅= 998,0..420,0107,3847,0717,0
 
Kde: 
CA – Celková aktiva, 
ČPK – čistý pracovní kapitál, 
EBIT – zisk před úroky a zdaněním, 
CZ – cizí zdroje, 
Kumulovaný VH – kumulovaný výsledek hospodaření. (2) 
 
2.9.3 Index bonity  
Index bonity  využívá šest ukazatelů a jeho rovnice má následující tvar:  
 
CA
výkonyCelk
výkonyCelk
Zásoby
výkonyCelk
EBIT
CA
EBIT
CZ
CA
CZ
CFB .1,0
.
3,0
.
51008,05,1 ⋅+⋅+⋅+⋅+⋅+⋅=
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Kde: 
CA – Celková aktiva, 
CZ – cizí zdroje, 
EBIT – zisk před úroky a zdaněním, 
CF – cash flow (čistý zisk + odpisy). 
 
Hodnoty výsledku lze interpretovat: 
-3 < B < -2  - finanční situace firmy je extrémně špatná  
-2 < B < -1 -  finanční situace firmy je velmi špatná  
-1 < B < 0 -  finanční situace firmy je špatná  
0 < B < 1 -  firma má určité problémy  
1<  B < 2 - finanční situace firmy je dobrá  
2 < B < 3 - finanční situace firmy je velmi dobrá  
B > 3 -  finanční situace firmy je extrémně dobrá  (2) 
 
2.10 Analýza rozdílových ukazatelů 
Rozdílové ukazatele se používají k analýze a řízení finanční situace podniku, 
především jeho likvidity. K nejvýznamnějším rozdílovým ukazatelům patří čistý 
pracovní kapitál (ČPK) a čisté pohotové prostředky (ČPP). 
2.10.1 Čistý pracovní kapitál 
Čistý pracovní kapitál patří mezi hlavní rozdílové ukazatele, vypočte se jako 
rozdíl mezi hodnotou celkových oběžných aktiv a celkových krátkodobých dluhů 
(krátkodobých závazků, krátkodobých bankovních úvěrů a výpomocí). Na čistý 
pracovní kapitál je možné nahlížet z pohledu manažerů, nebo vlastníků podniku. (2) 
závazkyKrOAČPK .−=  (3) 
 
Kde: 
OA – Oběžná aktiva, 
Kr. Závazky – krátkodobé závazky. 
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Pokud je ČPK kladný, část oběžných aktiv je kryta dlouhodobým kapitálem. V 
případě, kdy je ČPK záporný, potom objem dlouhodobého kapitálu je menší než stálá 
aktiva a část stálých aktiv je kryta krátkodobým kapitálem. Existuje zde nebezpečí, že 
kvůli splácení krátkodobých závazků bude nutné rozprodat stálá aktiva. (2) 
 
2.10.2 Čisté pohotové prostředky 
Čisté pohotové prostředky udávají okamžitou likviditu právě splatných 
krátkodobých závazků. Jde o rozdíl mezi pohotovými finančními prostředky a okamžitě 
splatnými závazky. Odstraňuje tak nedostatky čistého pracovního kapitálu při 
posuzování likvidity, kterými je možnost ovlivnění výsledku metodami oceňování a 
zahrnování málo likvidních nebo nelikvidních oběžných aktiv. (2) 
PohotovéČPP = okamžitéprostřfin −.. splatné závazky  (3) 
Tento fond může dosahovat různých úrovní likvidity. Nejvyšší stupeň likvidity 
představuje fond, do kterého se zahrnují pouze peněžní prostředky, tedy pokladna a 
běžné bankovní účty. Méně likvidnější fond zahrnuje do pohotových prostředků i 
peněžní ekvivalenty a to majetek, který je snadno přeměnitelný na peníze, např. likvidní 
cenné papíry, směnky, šeky atd. 
 
2.10.3 Čistý peněžní majetek 
Představuje určitý kompromis, střední cestu mezi oběma výše uvedenými 
ukazateli, je konstruovaný tak, že vedle pohotových prostředků a jejich ekvivalentů 
zahrnuje do oběžných aktiv ještě krátkodobé pohledávky (bez nevymahatelných). Proto 
se nazývá peněžně pohledávkový finanční fond. (2) 
pasivakrátkodobápohledávkynelikvidnízásobyaktivaOběběžČPM −−−= (3) 
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2.11 Analýza poměrových ukazatelů 
Poměrová analýza je nejoblíbenější metodou finanční analýzy, protože  
umožňuje získat rychlý obraz o financování podniku. 
Finanční poměrové ukazatele vyjadřují vztah jednoho čísla k druhému pomocí jejich 
podílu.  Nejčastěji vycházejí z rozvahy a výkazu zisku a ztráty. (1) 
2.11.1 Ukazatele rentability 
Ukazatel rentability, někdy označován jako ukazatel výnosnosti. Ukazatele 
rentability poměřují zisk získaný podnikáním s výši zdrojů podniku, jichž bylo užito 
k jeho dosažení. Rentabilita je obecně vyjadřována jako poměr zisku k částce vloženého 
kapitálu. (2) 
 
 Rentabilita celkového kapitálu (ROA) 
Tento ukazatel vyjadřuje celkovou efektivnost podnikání. Vyjadřuje jak 
efektivně využívat svůj majetek pro tvorbu hodnot a zisku. Hodnoty by měly být vyšší 
jak 10%. Čím je hodnota tohoto ukazatele vyšší tím, je situace pro společnost příznivější. 
(2) 
 
100⋅=
CA
EBITROA   (%)  
 
Kde: 
EBIT – Zisk před úroky a zdaněním, 
CA –  celková aktiva. (2) 
 
 
 Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 
Rentabilita vlastního kapitálu představuje výnosnost kapitálu vloženého 
vlastníky podniku.  Rentabilita vlastního kapitálu je pro vlastníky klíčovým kritériem 
hodnocení úspěšnosti jejich investic. Proto by  měla být rentabilita vlastního kapitálu 
vyšší než míra výnosu bezrizikové alokace kapitálu na finančním trhu. (3)  
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100⋅=
VK
EATROE   (%)  
 
Kde: 
EAT – Zisk před zdaněním, 
VK – vlastní kapitál. (3) 
  
 Rentabilita dlouhodobých zdrojů (ROCE)  
Ukazatel vyjadřuje výnosnost dlouhodobých zdrojů podniku. V čitateli zahrnuje 
celkové výnosy všech investorů a ve jmenovateli je uváděn pouze dlouhodobý kapitál, 
krátkodobé cizí zdroje zahrnuty nejsou. Tento ukazatel slouží především k hodnocení 
výsledků monopolních veřejně prospěšných společností a také k prostorovému srovnávání 
podniků. (3)  
100
.
.
⋅
+
+
=
závazkyDlVK
úrokynáklEATROCE   (%)  
Kde: 
EAT – Zisk před zdaněním, 
VK – vlastní kapitál. (3) 
      
 Rentabilita tržeb (ROS) 
 
Rentabilita tržeb udává poměr zisku před zdaněním a celkových tržeb, tedy tržeb 
z prodeje vlastních výrobků a služeb a tržeb z prodeje zboží. Tržby představují tržní 
ohodnocení výkonu podniku za určité časové období . Význam tohoto ukazatele je pro 
hodnocení podnikové efektivity. Udává kolik zisku je schopen podnik vyprodukovat na 
jednotku tržeb.(2)  
 
100⋅=
TRŽBY
EATROS   (%)  
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Kde: 
EAT – Zisk před zdaněním, 
VK – vlastní kapitál. (2) 
 
2.11.2 Ukazatele likvidity 
K dosažení dlouhodobé existence podniku je kromě rentability nutná i povinnost 
hradit své závazky. Likviditu lze vyjádřit, také jako schopnost podniku přeměnit 
majetek na prostředky, které je možné použít na úhradu závazků. S likviditou je spojena 
také solventnost. Solventnost je schopnost hradit k určenému datu, v požadované 
podobě a na požadovaném místě všechny splatné závazky. Rozlišují se tři základní 
úrovně ukazatelů likvidity: běžná, pohotová  a okamžitá likvidita. (2)  
 Běžná likvidita 
Ukazatel běžné likvidity se nazývá jako Likvidita III. stupně. Udává kolikrát 
pokrývají oběžná aktiva krátkodobé cizí zdroje podniku. Pozornost je však potřeba 
věnovat i vhodné struktuře a ocenění oběžných aktiv. Z hodnoty aktiv by se měly 
odečíst neprodejné zásoby a nedobytné pohledávky – nepřispívají k likviditě podniku. 
Doporučená hodnota ukazatele je v rozmezí 1,5 – 2,5. (2) 
Bežná
BúkrzávazkyKr
aktivaOběběžlikvidita
.. +
= (2) 
 
 Pohotová likvidita 
Pohotová likvidita také nazývána jako Likvidita II. stupně. Poměřuje pouze 
pohotová oběžná aktiva s krátkodobými závazky, přičemž do pohotových aktiv zahrnuje 
pouze peněžní prostředky, obchodovatelné cenné papíry a pohledávky.  
Optimální hodnota by se měla pohybovat v intervalu 1 - 1,5. (3)  
 
Pohotová  
BúkrzávazkyKr
zásobyaktivaOběběžlikvidita
.. +
−
=  (2)                                                                                                                          
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 Okamžitá likvidita 
Okamžitá likvidita také označována jako likvidita I. stupně. Měří schopnost 
podniku hradit své právě splatné závazky. Optimální hodnota by se měla pohybovat 
v intervalu 0,2 – 0,5. (3)  
Okamžitá  
BúkrzávazkyKr
majetekfinančinKrátkodobýlikvidita
.. +
=  (3) 
 
2.11.3 Ukazatele zadluženosti 
Ukazatele zadluženosti hodnotí finanční strukturu podniku. Ukazatele 
zadluženosti udávají vztah mezi cizími zdroji a vlastním kapitálem, nebo jejich 
složkami. Zobrazují kolik majetku podniku je financováno cizím kapitálem. Cizí zdroje 
bývají zpravidla levnější než vlastní kapitál a proto je určitá výše zadluženosti podniku 
žádoucí. Vysoká zadluženost může, ale také  přinášet zátěž v podobě platby vysokých 
úroků a může vést k nepříznivé finanční situaci. .(3)  
Mezi základní ukazatele zadluženosti patří celková zadluženost, míra zadluženosti a 
koeficient samofinancování. K nim se často přidává i ukazatel úrokového krytí a doba 
splácení dluhů.(2)  
 
 Celková zadluženost 
Celková zadluženost je základním ukazatelem zadluženosti.  Vypočítá se jako 
podíl cizích zdrojů k celkovým aktivům. Hodnota se vyjadřuje v procentech. 
Doporučená hodnota se pohybuje mezi 30 – 60 %. Čím vyšší je hodnota tohoto 
ukazatele, tím vyšší je riziko věřitelů. (2)  
Celková  100⋅=
aktivaCelková
zdrojeCizí
tzadluženos  (%)  
 
 Koeficient samofinancování 
Tento ukazatel dává přehled o finanční struktuře podniku, do jak velké míry jsou 
aktiva financována vlastním kapitálem. (3) 
  
- 29 -
 
Koeficient  
aktivaCelková
kapitálVlastníánísamofinan =cov  
Hodnoty by se měly pohybovat kolem 0,5. (3) 
 
 Úrokové krytí 
Vyjadřuje výši zadluženosti pomocí schopnosti podniku splácet úroky. Pokud je 
ukazatel roven 1, znamená to, že na zaplacení úroku je třeba celého zisku. (2) 
 
Úrokové  
úrokynákladové
EBITkrytí =  
 
Kde: 
EBIT – Zisk před úroky a zdaněním 
 
2.11.4 Ukazatele aktivity 
Tyto ukazatele měří jak efektivně podnik hospodaří se svými aktivy. Pokud jich 
je v podniku více, než je potřeba, podniku vznikají zbytečné náklady a to způsobuje 
snížení zisku. Pokud je v podniku naopak nedostatek aktiv, je podnik nucen vzdát se 
některých výhodných příležitostí a přichází o výnosy, které by mohl získat.(3) 
 
 Obrat aktiv  
Tento ukazatel udává, kolikrát se aktiva za daný časový interval (rok) obrátí. 
Doporučená hodnota je 1. (3) 
 
Aktiva
TržbyObrat =  
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 Doba obratu zásob 
Tento ukazatel udává počet dnů, kdy jsou zásoby vázány ve firmě do doby jejich 
spotřeby či prodeje. (3) 
 
360*Pr
Tržby
zásobstavůměrný
zásobobratuDoba =  
 
Čím menší je, tím efektivněji podnik dokáže řídit svoje zásoby. (3) 
 
 
 Doba obratu pohledávek  
Tento ukazatel nás informuje o počtech dní, po něž zůstávají odběratelé dlužni. 
Jsou to dny, kdy podnik musí čekat na inkaso plateb za své již vykázané tržby. (2) 
 
TržbyDenní
pohledavkyObchodnipohledavekobratuDoba =  
 
Čím menší je doba, tím je více zřejmé, že zákazníci danou firmu potřebují. (2) 
 
 
 Doba obratu závazků 
Ukazatel vyjadřuje dobu, za jak dlouho společnost uhradí své závazky. (2) 
 
Doba obratu
TržbyDenní
závazkyKr
závazků .=  
 
Platí, že čím vyšší hodnotu výpočet ukáže, tím silnější je pozice daného podniku, 
a to nejen nutně v oblasti jednání s dodavateli.  (2) 
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2.11.5 Provozní ukazatele  
Provozní ukazatele umožňují sledovat efektivnost provozních aktivit firmy. Při 
výpočtu vycházíme většinou z tokových ukazatelů - nákladů a výnosů. Optimální 
hodnoty ukazatelů provozní činnosti signalizují dobré řízení nákladů, tím je možno 
dosáhnout celkově lepších výsledků. (1) 
 
 Mzdová produktivita  
Ukazatel udává podíl přidané hodnoty, kolik korun výnosů připadá  na 1 Kč 
vyplacených mezd. Za pozitivní vývoj se považuje rostoucí hodnota ukazatele v 
meziročním srovnání. (1) 
NákladyMzdové
hodnotaidaná
taproduktiviMzdová Pr=    (1) 
 
 
  Nákladovost výnosů (tržeb)  
Nákladovost výnosů vyjadřuje, na kolik % jsou výnosy zatíženy celkovými 
náklady. Vývoj hodnoty ukazatele v čase by měl být klesající. (1) 
 
)( hmimoradnycbezVýnosy
Náklady
výnosůtNákladovos =    (1) 
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3 CHARAKTERISTIKA ANALYZOVANÉHO PODNIKU 
Praktická část bude rozdělena na analytickou a syntetickou část. 
Náplání této analytické části bude finanční analýza, která bude 
obsahovat rozbor současného stavu podniku a identifikovat problémové 
oblasti. 
3.1 Základní údaje o podniku  
Společnost (dále jen označovaná jako ‘KLINIKA‘) byla založena 2.11.1999 
zakladatelskou listinou jako společnost s ručením omezeným se sídlem v Praze. Vznikla 
zapsáním do obchodního rejstříku vedeného Městským soudem v Praze. Předmětem 
podnikání společnosti je: 
 Koupě zboží za účelem jeho dalšího prodeje a prodej, 
 pronájem strojů a zařízení (v oblasti oční optiky), 
 provozování nestátního zdravotnického zařízení. 
Základní kapitál činí 100 000 Kč. Společnost ručí celým svým majetkem, ale 
společníci neručí za závazky společnosti, protože mají vklad splacený ve výši 100%. 
Zisk si společníci rozdělují v poměru svých obchodních podílů. Společnost je součástí 
skupiny Evropské oční kliniky. Společnost je vlastněna ve výši 100 % společností, která 
je dále vlastněna mateřskou společností na Kypru.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Obrázek 3: Vlastnická struktura skupiny (vlastní zpracování) 
MATEŘSKÁ SPOLEČNOST – KYPR 
 
SPOLEČNOST A 
(vlastní 100 % v Klinice a ostatních sesterských 
společností) 
KLINIKA SPOLEČNOST B 
(sestra) 
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Tato společnost patří mezi největší oční kliniky v Evropě. Zkušenost odborníků 
této společnosti vychází z dlouhé tradice nejlepších očních univerzitních klinik Čech a 
Moravy, pařížské kliniky a jedné americké kliniky.  
Společnost se specializuje zejména na léčbu krátkozrakosti, dalekozrakosti, 
astigmatismu a vetchozrakosti laserem a implantací umělých nitroočních čoček. Dále na 
léčbu šedého zákalu, keratokonu a konzervativní a chirurgickou léčbu sklivce a sítnice. 
‚Klinika’ poskytuje zákroky, které jsou plně nebo částečně hrazeny zdravotními 
pojišťovnami. V těchto případech jde o operace šedého zákalu. Ostatní operace, tzv. 
operace kosmetických vad jsou plně hrazeny pacienty. 
Společnost má pobočku nejen v Praze, ale také v Brně, v Ostravě, v Českých 
Budějovicích, v Táboře, v Krakově, v Poznani a v Štětíně. Má největší tým specialistů 
ve střední Evropě. Od vzniku společnosti provedli 20 000 operací laserovou technikou a 
50 000 operací šedého zákalu. Během svého působení se stala světově uznávanou a 
pravidelně navštěvovanou zahraničními odborníky. 
Pražské pracoviště ‚Kliniky’ je špičkovým zařízením, jehož služby vyhledávají 
nejen občané ČR, ale přichází i řada klientů z Velké Británie, Německa, Švýcarska a 
dalších evropských zemí i USA. Klinika má vynikající přístrojové i materiální vybavení 
a laserové zákroky jsou prováděny na nejrychlejším femtosekundovém laseru na světě. 
Brněnská pobočka ‚Kliniky’ je nejmodernějším oftalmologickým pracovištěm na jižní 
Moravě. ‚Klinika’ v Ostravě poskytuje jako jediná v oblasti severní Moravy a polského 
příhraničí zcela komplexní oftalmologickou péči za použití nejmodernějšího 
přístrojového vybavení. 
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3.2 Strategická analýza podniku 
Na dosažení požadované výkonnosti podniku má vliv také prostředí firmy, a to 
vnější i vnitřní. Pro shrnutí a zhodnocení těchto vlivů bude provedena SLEPT analýza, 
analýza oborového okolí podle Portera, analýza interního prostředí a SWOT analýza. 
3.2.1 SLEPTE analýza 
SLEPTE analýza zhodnotí  makroprostředí, ve kterém podnik působí. Zhodnotí 
vlivy sociální, demografické, ekonomické, technologické, politické, právní a 
ekologické. 
 
 Sociální a demografické faktory 
Demografické prostředí tvoří lidé v tomto případě pacienti, kteří vytvářejí trhy. 
Každá pobočka kliniky se zaměřuje předevšm na pacienty ve své lokalitě. 
Sociální faktory představují společnost, ve které lidé vyrůstají, formují se jejich 
základní mínění, hodnoty a normy, které musí oční klinika sledovat. Klinika například 
vnímá trend, zhoršování zraku obyvatelstva a trend, kdy se pacienti chtějí zbavit brýlí a 
nosit je jen jako módní doplněk a nikoliv jako pomůcku pro lepší vidění.   
 
 Legislativní faktory 
Vzhledem k množství a neustálým změnám v zákonech společnost podporuje 
zaměstnance ve školeních, které zabezpečí, aby zaměstnanci měli aktuální informace a 
znali nové metodiky. V oblasti účetnictví se společnosti týkají změny v zákonech o 
daních, zákoníkuu práce. Vzhledem k oboru podnikání společnost musí také splňovat 
řadu hygienických a bezpečnostních norem.   
 
 Ekonomické faktory 
Jde o disponibilní nákupní sílu, jež závisí na běžných příjmech, cenách, 
úsporách, dluzích a dostupnosti úvěrů. Jedná se o to, zda budou klienti schopni finančně 
zvládat financovat jednotlivé zákroky. Vzhledem k nabízeným službám kliniky je 
celkem pravděpodobné, že to nakupujícím nebude dělat příliš velké potíže. Klinika totiž 
poskytuje splácení jednotlivých zákroků ve spolupráci s Raiffeisenbank, Komerční 
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bankou, Českou spořitelnou a v poslední řadě nabízí spotřebitelský úvěr Medifin od 
Home credit. 
 
 Polické a právní faktory 
Politická situace má přímý dopad na vývoj ekonomické situace, která má přímý 
dopad na fungování podniku i na kupní sílu potenciálních pacientů.  
 
 Technologické faktory 
Pro tento obor podnikání jsou nové technologie velmi důležitá. Proto každá nová 
technologie, která poskytuje vyšší míru uspokojení potřeb stimuluje nové podnikatelské 
aktivity a investování. Společnost neustále sleduje nové technologické inovace, tak aby 
mohla disponovat nejmodernějším zdravotnickým vybavením. Veřejnost si stále více 
přeje být ujištěna o bezpečnosti služeb – oční klinika dodržuje zdravotní a bezpečnostní 
předpisy. 
 
 Ekologické faktory 
Vzhledem k oboru podnikání oční klinika neškodí zdraví přírody ani nijak 
neznečišťuje své okolí.  
 
3.2.2 Analýza oborového okolí podle Portera 
            Pomocí analýzy oborového okolí se budou analyzovat relevantní vlivy na 
‚Kliniku’ a podnikatelské prostředí, ve kterém společnost působí. Tato analýza bude 
vycházet z Porterova modelu pěti faktorů tj. hrozba vstupu nových konkurentů, síla 
zákazníků, síla dodavatelů, hrozby substitutů a rivalita firem působících na daném trhu. 
Na níže uvedeném obrázku jsou jednotlivé faktory ohodnoceny bodovým rozpětím 1 až 
5.  
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Hrozba vstupu 
nových konkurentů 
Hrozba substitutů 
Rivalita firem 
působících na  
 
 
 
 
 
 
2. Relativně 
vysoká 
Síla dodavatelů Síla zákazníků 
4. Nízká 
5. Nevýznamná 
3. Střední 
1. Relativně 
vysoká  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Obrázek 4: Hodnocení Porterova modelu pěti faktorů (10) 
 
 
 Vyjednávací síla zákazníků 
  V oblasti zdravotnictví je zákazník nejzajímavější z hlediska loajality a 
profitability. Podle uvedených kritérií lze zákaznické skupiny i dělit a odlišně se vůči 
nim profilovat. Pacient s dioptrickou vadou má v zásadě čtyři možnosti: 
1. vidět špatně, 
2. nosit brýle, 
3. používat kontaktní čočky, 
4. podstoupit zákrok laserem. 
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Pacient s šedým zákalem má možnosti pouze dvě: 
1. nevidět, 
2. podstoupit zákrok. 
Vyjednávací síla zákazníků v první skupině, tedy u pacientů s diopratrickou 
vadou je  vyšší než u pacientů s šedým zákalem, protože tato skupina pacientů se 
dobrovolně a okamžitě rozhodne pro operační zákrok. Zatímco u první skupiny se lze 
prosadit lepší kvalitou, nabízenými službami a dobrý jménem kliniky.  
Tržby jsou hrazeny dvěma způsoby. Buď v hotovosti pacienty nebo 
zdravotními pojišťovnami.  
 Vyjednávací síla dodavatelů 
  V této oblasti není monopolní dodavatel lékařského materiálu a jiných potřeb, 
který by si mohl diktovat podmínky podle sebe. V současné době má 
‚KLINIKA’dostatečně vyvinuté a ustálené vztahy se svými dodavateli. Dodavatelé 
produktů, se kterými nebyla navázána bezproblémová spolupráce, jsou nahrazováni 
jinými, kteří jsou schopni nabídnout nejlepší produkty a služby s ohledem na kritéria 
kvality, ceny, spolehlivosti a inovativnosti dodavatele. V oblasti dodávek strojů a 
zdravotnických zařízení je omezený počet dodavatelů. V případě strojů a 
zdravotnických zařízení má  klinika stálého dodavatele, se kterým má uzavřený 
dlouhodobý konktrat za nadstandardní podmíky. Jelikož klinika má stálé dodavatelé a 
několik dodavatelů, kteří dodávají zařízení do ostatních klinik v jiných regionech, není 
o dodavatele nouze. Proto se vyjednávací síla dodavatelů hodnotí jako nevýznamná.  
 Hrozba vstupu nových konkurentů 
Tato hrozba spočívá v tom, že by na trh mohl vstoupit nový subjekt, které by 
prováděl stejné operační zákroky. V současné době není známo, že by nějaká nová 
firma měla zájem vstoupit na tento trh. Vzhledem k tomu, že tento obor je kapitálově i 
odborně náročný, tak lze tuto hrozbu hodnotit jako nízkou. 
 Hrozba substitutů 
           V oblasti očních vad je za substituty možné považovat brýle a kontaktní čočky, 
které se pro pacienty jeví jako finančně dostupnější alternativa. Ve svých propagačních 
materiálech, při komunikaci s potenciálním pacientem se snaží ‚Klinika’ zvýraznit 
výhody očních operací před těmito substituty. Vzhledem k průměrné kupní síle 
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obyvatelstva a jejich převládajícím předsudkům k očním operacím lze hodnotit hrozbu 
substitutů jako značně vysokou. 
 
 Rivalita firem působících na daném trhu 
            V daném odvětví není jen konkurence mezi soukromými zdravotními klinikami, 
ale konkurenty jsou i státní zdravotnická zařízení, které se také v poslední době začínají 
modernizovat. V daném oboru podnikání je neustálý konkurenční boj za účelem udržení 
si své pozice na trhu a získávání nových potenciálních pacientů. Konkurence nabízí 
stejné portfolio služeb. Rozdíl je v tom, že ‚Klinika’  na rozdíl od konkurence již 
dlouho působí ve svém oboru, je uznávaným mezinárodním školícím centrem a je 
pravidelně navštěvována zahraničními oftalmology. Lékáři ‚Kliniky’ přednášejí na 
světových konferencích a publikují své zkušenosti v renomovaných odborných 
časopisech.  ‚Klinika’ svými dlouhodobými zkušenostmi, know how a moderním 
vybavením je schopna v takové konkurenci obstát, a proto rivalitu mezi firmami 
působícími na trhu lze hodnotit jako relativně vysokou.  
 
3.2.3 Interní analýza 
Interní analýza bude provedena podle organizační struktury společnosti. Klinika 
má několik poboček: Praha, České Budějovice, Tábor, Brno a Ostrava. Všechny 
pobočky mají společné vrcholové vedení včetně finančního, personálního, obchodního, 
marketingového  a technicko-administrativního řízení. Součástí obchodního a 
marketingového oddělení jsou zřízená call centra, která zodpovídají na dotazy 
potenciálních pacientů. 
 
Finanční oddělení je pro fungování organizace stěžejní, protože se tam 
zpracovávají veškeré doklady, vede se kompletní účetnictví, řídí se financování 
společnosti. Toto oddělení je řízeno finančním ředitelem, který je nadřízeným hlavní 
účetní. Hlavní účetní má pod sebou další 3 účetní. Finanční oddělení velmi úzce 
spolupracuje s vedením společnosti, kterému prezentuje výsledky společnosti. 
 
Obchodní a marketingové oddělení je pro společnost také velmi důležité, protože 
je potřeba neustále vytvářet nové propagační strategie a materiály jak si získat důvěru 
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nových potenciálních pacientů. Toto oddělení se dále podílí na tvorbě webových 
stránek, prostřednictvím kterých se prezentuje. Stránky společnosti jsou přehledné a 
působí dojmem vysoké úrovně. Je zde uvedený i kontakt právě na výše zmíněná call 
centra.  
 
Přímým nadřízeným všech poboček je provozní ředitel. Každá pobočka je řízena 
primářem refrakční chirurgie. Podřízeným primáři jsou jednotlivý lékaři, kterým jsou 
podřízenými vrchní sesty. Zdravotní sestry jsou podřízenými vrchních sester. Dalšími 
zaměstnanci poboček jsou optometristi, zdravotní technici, vedoucí recepce a recepční.  
Optometristi provádí vstupní vyšetření pacientům. Komplexni vstupní prohlídka se 
skládá z vyšetření na počítačových diagnostických přístrojích, klinického vyšetření 
specializovaným očním lékařem, informačního pohovoru. V průběhu pohovoru 
optometrista seznámí pacienta se stavem jeho zraku a odpoví všechny jeho dotazy. 
Pro zajištění kvalitních výsledků vyšetření jsou pacientům kapány speciální kapky pro 
rozšíření zornice. Jejich použití má krátkodobý vliv na kvalitu vidění, a proto se 
pacientů doporučuje, aby po vyšetření neřídili auto.  
3.2.4 SWOT analýza 
Interní analáza je základem pro určení silných a slabých stránek podniku ve 
SWOT analýze. Porterova analýza a SLEPTE analýza je základem pro určení 
příležitostí a hrozeb 
 
Silné stránky (Strenghts) Slabé stránky (Weaknesses) 
• Vysoká profesionální úroveň 
zdravotnických pracovníků 
 
• Jeden provozní ředitel pro 
všechny pobočky 
• Individuální přístup 
  
• Vstupní prohlídky 
  
• Přehledná webová 
prezentace 
   
• Call centra   
 
Silnou stránkou je vysoká úroveň zdravotnických pracovníků. Vstupní prohlídky 
s optometristou zajišťuje individuální pečlivý přístup každému pacientovi. Pacient má 
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tak možnost zeptat se na veškeré své dotazy a rozptýlit tak svoje případné pochybnosti 
ze zákroku. Přehledná webová prezentace a zřízená call centra umožňují potenciálním 
pacientům získat informace o očních zákrocích.  
  
Za slabou stránku lze považovat organizační strukturu o provozního ředitele, který 
nemá žádné podřízené a jako jediný zodpovídá za technickou stránku všech klinik. 
Vzhledem k tomu, že jednotlivé pobočky jsou rozptýleny po celé České republice a dále 
vyhledem k charakteru zdravotnických zařízení by bylo vhodné zamyslet se nad 
zřízením technické vedoucí pozice na jednotlivých pobočkách.  
 
Příležitosti (Oportunities) Hrozby (Threats) 
• Zvyšující se trend života bez brýlí • Nedostatečná informovanost 
pacientů 
• Kliniky v jednotlivých regionech • Expanze očních soukromých klinik 
• Zvyšující se kupní síla obyvatel • Hygienické, bezpečnostní a 
legislativní normy 
• Zhoršující se zrak populace 
• Garance doživotní péče 
• Rostoucí konkurence 
• Vysoká cena zákroků 
 
Jednou z hrozeb je nedostatečná informovanost pacientů o možnostech operace 
jejich očí. Na trhu je velká část populace k operaci očí stále dosti skeptická.  Dále je to i 
i vysoká cena za tzv. operace kosmetických vad, kterou jsou plně hrazeny pacienty. 
Ceny takového zákroku se pohybují až od 31 000 Kč za jedno oko. Přesto, že je 
‚KLINIKA’ vybavena novým vybavením, tak neustále se měnící hygienické, 
bezpečností a legislativní normy vyžadují často dodatečné investice do nových 
zařízení, zvýšení administrativní náročnosti nebo omezení či ztížení provádění 
nabízených lékařských zákroků.  Hrozbou je samozřejmě i rostoucí konkurence v oboru, 
proti které je možné bojovat moderním vybavením, vysoce kvalitní prací apod. 
 
Naopak příležitostí se jeví současný životní a pracovní styl populace, který vede 
k brzkému a rychlejšímu zhoršování zraku. Typický představitel největší skupiny 
pacientů je krátkozraký, poměrně mladý pacient kolem pětadvaceti, třiceti let s 
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průměrnou dioptrickou vadou kolem tří čtyř dioptrií. Tím pádem je plně závislý na 
brýlích nebo na kontaktních čočkách, což ho většinou obtěžuje hlavně při sportu a chce 
se této závislosti zbavit a žít svobodněji. Další příležitostí je i moderní prostředí a 
vybavení ‚KLINIKY’ včetně profesionálního personálu.  
 
Příležitostí ‚KLINIKY’ je schopnost pacientům i zaměstnancům nabídnout 
nadstandardní prostředí operačních sálů, komplex moderních ordinací i vyšetřoven. 
Vysoká profesionální úroveň zdravotnických pracovníků a zvláště lékařů vede k dobré 
pověsti ‚KLINIKY’ u odběratelů a klientů/pacientů. Jedním z nejznámějších pacientů 
je například spisovatel Michal Viewegh. Široký sortiment očních zákroků umožňuje 
operaci všem ekonomickým vrstvám společnosti. V tomto případě se především jedná o 
zákroky hrazené z části nebo plně zdravotními pojišťovnami 
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3.3 Hodnocení finanční situace podniku 
Cílem této kapitoly je poskytnout přehled o finanční situaci ‘Kliniky v období 
2006 až 2010. V této části bude provedena finanční analýzu, která zahrnuje tyto oblasti: 
 analýza absolutních ukazatelů - horizontální a vertikální analýza, 
 analýzu soustav ukazatelů, 
 analýzu rozdílových, 
 analýzu vybraných poměrových ukazatelů. 
 
3.3.1 Analýza absolutních ukazatelů 
Analýza absolutních ukazatelů slouží k získání základních informací o majetku 
podniku, struktuře jeho zdrojů, nákladů a výnosů a k vytipování oblastí, na něž by se 
měla zaměřit následná podrobnější analýza. Již v této fázi bývají odhaleny jak silné 
stránky, z nichž může podnik vycházet při dalším rozvoji své podnikatelské činnosti, 
tak i ty slabé, které by měli být v co nejbližší době odstraněny, aby nebyla ohrožena 
budoucnost podniku. 
Pomocí analýzy absolutních ukazatelů se bude hodnotit vývoj analyzovaného 
podniku na základě údajů z účetních výkazů. Vývoj hodnot bude hodnotit horizontální 
analýza a strukturu hodnot bude hodnotit vertikální analýza.  
 
3.3.1.1 Horizontální analýza 
Horizontální analýza neboli analýza trendů ukazuje vývoj jednotlivých položek 
výkazů v čase, přičemž se počítá procentní nárůst hodnoty oproti předchozímu období, 
čímž je zde kalendářní rok. Analýzu trendů i procentní analýza bude provedena za             
období 2006 až 2010. 
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Tab.2: Horizontální analýza Rozvahy v letech 2006 až 2010  
v tis. Kč 2006 2007 rozdíl v % 2008 rozdíl v % 2009 rozdíl v % 2010 rozdíl v %
Aktiva celkem 54 284 55 703 1 419 2,61% 40 958 14 745 26% 63 268 22 310 54,47% 109 387 46 119 72,90%
B Dlouhodobý majetek 7 749 6 486 -1 263 -16,30% 7 473 -987 -15% 5 596 -1 877 -25,12% 4 561 -1 035 -18,50%
C Oběžná aktiva 45 299 48 346 3 047 6,73% 32 563 15 783 33% 56 389 23 826 73,17% 103 117 46 728 82,87%
C.I Zásoby 3 711 1 270 -2 441 -65,78% 4 977 -3 707 -292% 4 078 -899 -18,06% 4 535 457 11,21%
C.II Dlouhodobé pohledávky 0 0 0 0,00% 0 0 0% 0 0 0,00% 227 227 100,00%
C.III Krátkodobé pohledávky 41 102 32 498 -8 604 -20,93% 19 028 13 470 41% 36 960 17 932 94,24% 98 098 61 138 165,42%
C.IV Krátkodobý finanční majetek 486 14 578 14 092 2899,59% 8 558 6 020 41% 15 351 6 793 79,38% 257 -15 094 -98,33%
D.I Časové rozlišení 1 236 871 -365 -29,53% 922 -51 -6% 1 283 360 39,08% 1 709 426 33,25%
 
v tis. Kč 2006 2007 rozdíl v % 2008 rozdíl v % 2009 rozdíl v % 2010 rozdíl v %
Pasiva celkem 54 284 55 703 1 419 3% 40 958 14 745 26% 63 268 22 310 54,47% 109 387 46 119 72,89%
A Vlastní kapitál 26 235 11 984 -14 251 -54% 21 383 -9 399 -78% 22 738 1 355 6,34% 2 158 -20 580 -90,51%
A.I Základní kapitál 100 100 0 0% 100 0 0% 100 0 0,00% 100 0 0,00%
A.II Kapitálové fondy 125 125 0 0% 125 0 0% 125 0 0,00% 150 25 20,00%
A.III Rezervní fondy 10 10 0 0% 10 0 0% 10 0 0,00% 10 0 0,00%
A.IV Výsledek hospodaření z minulých let 7 686 0 -7 686 -100% 11 749 -11 749 0% 9 399 -2 350 -20,00% 0 -9 399 -100,00%
A.V
Výsledek hospodaření běžného účetního 
období (+/-) 18 314 11 749 -6 565 -36% 9 398 2 351 20% 13 104 3 706 39,43% 1 898 -11 206 -85,52%
B Cizí zdroje 28 024 41 360 13 336 48% 17 667 23 693 57% 40 259 22 592 127,88% 107 203 66 944 166,28%
B.I Rezervy 0 0 0 0,00% 0 0 0,00% 0 0 0,00% 0 0 100,00%
B.II Dlouhodobé závazky 4 545 2 999 -1 546 -34% 1 364 1 635 55% 0 -1 364 -100,00% 26 000 0 100,00%
B.III Krátkodobé závazky 16 479 38 361 21 882 133% 15 407 22 954 60% 25 259 9 852 63,94% 32 266 33 007 130,67%
B.IV Bankovní úvěry a výpomoci 7 000 0 -7 000 0% 896 -896 0% 15 000 14 104 0,00% 48 937 33 937 226,25%
C.I Časové rozlišení 25 2 359 2 334 9336% 1 908 451 19% 271 -1 637 -85,80% 26 -245 -90,41%
 
 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě finančních výkazů 2006-2010  
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Komentář: 
Ve výše uvedené tabulce je zobrazen vývoj jednotlivých složek aktiv a pasiv. Již 
na první pohled je zřejmé, že firma po celou dobu své existence roste. Počáteční 
hodnota aktiv 54 mil. Kč z roku 2006 se do roku 2010 více jak zdvojnásobila. Hodnota 
dlouhodobého majetku klesá z důvodu pokračujícího odepisování a nízkých přírůstků 
nového majetku.  
Zásoby se všech letech vyvíjí velmi podobně a jsou prezentovány především 
zdravotnickým materiálem, proto je kladen důraz na jejich efektivní řízení. Za 
objednávky zásob je zodpovědná hlavní zdravotní sestra, která na základě rozpisu 
operací zásoby objednává a řídí. Podle vývoje tržeb je vidět, že počet provedených 
operačních zákroků je rostoucí a stejně tak i spotřeba materiálu a energie. Přesto 
konečná hodnota zásob nemá výrazně rostoucí tendenci, protože charakter zásob to 
nedovoluje. 
 U krátkodobých pohledávek je vidět výrazný nárůst. V letech 2009 a 2010 
poskytla společnost vnitropodnikové půjčky. V roce 2009 byla poskytnuta půjčka 
sesterské společnosti ve výši 15 mil. Kč, proto je v roce 2009 asi 94% nárůst 
v pohledávkách oproti roku 2008. Tato půjčky byla financována přijatým bankovním 
úvěrem ve výši 15 mil. Kč. V roce 2010 vzrostly krátkodobé pohledávky asi o 82% 
oproti roku 2009 z důvodu poskytnuté vnitropodnikové půjčky mateřské společnosti ve 
výši 50 mil. Kč na dobu 5 let. Tato vnitropodniková půjčka byla poskytnuta částečně 
z vlastních zdrojů na bankovním účtě a z přijatého bankovního úvěru. Pokles 
krátkodobého finančního majetku v roce 2010 o 98% je způsoben právě financováním 
této půjčky ve výši 12 mil. Kč. Zbývajících 38 mil. Kč bylo financováno přijatým 
bankovním úvěrem od České spořitelny.  
Pasiva se vyvíjela stejně jako aktiva, v průměru rostla o 72 % ročně.  Vlastní 
kapitál v roce 2009  odpovídal hodnotě 22 738 tis. Kč, ke konci roku 2010 poklesl na 
hodnotu 2 158 tis. Kč.  Vlastní kapitál je tvořen základním kapitálem, jenž je od doby 
založení neměnný na hodnotě 100 tis. Kč, obdobně rezervní fond je rovněž beze změn 
10 tis. Kč. V roce 2010 je 20% změna v hodnotě kapitálových fondů, kdy společnost 
získala sponzorský dar v celkové  hodnotě 25 tis. Kč.  
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Výsledek hospodaření z minulých let se v letech 2006 a 2010 vyplatil v plné výši 
ve formě dividend vlastníkům společnosti. Protože byl nerozdělený zisk minulých let 
v roce 2006 vyplacen, tak v roce 2007 je změna 100% a hodnota nerozděleného zisku 
minulých let nulová. Celý výsledek hospodaření z roku 2007 je jako nerozdělený zisk 
v roce 2008 ve  výši 11,7 mil. Kč. V roce 2009 byl výsledek hospodaření minulých let 
částečně vyplacen ve výši 2,3 mil. Kč a zbývající část 9,4 mil. Kč zůstala jako 
nerozdělený zisk minulých let v roce 2009. Až v roce 2010 byl tento nerozdělený 
výsledek z minulých let vyplacen vlastníkům společnosti jako dividenda. Výsledky 
hospodaření běžných účetních období byly po celou dobu kladné, firma dosahovala 
zisku. I zisk v průběhu roku 2008 a 2009 rostl. V roce 2010 zisk poklesl o 85% oproti 
roku 2009. Hlavním důvodem je přijatý bankovní úvěr a nadměrné poplatky za know 
how a licenční poplatky mateřské společnosti. Detailnější rozbor vývoje výsledků 
hospodaření běžného roku bude v části horizontální analýzy výsledovky v letech 2006-
2010.  
Cizí zdroje v průběhu let 2006-2010 oproti vlastnímu kapitálu rapidně vzrostly. 
Výrazné nárůsty byly v roce 2009 a 2010 způsobené přijatými již výše zmíněným 
úvěry. V roce 2009 byl přijat bankovní úvěr ve výši 15 mil. Kč, který společnost použila 
na poskytnutí vnitropodnikové půjčky sesterské společnosti. V roce 2010 došlo v cizích 
zdrojích k nárůstu o 166 % oproti roku 2009. Opět tento nárůst byl způsoben přijetím 
bankovního úvěru ve výši 38 mil. Kč, který byl použit na poskytnutí vnitropodnikové 
půjčky mateřské společnosti. Doba splatnosti tohoto úvěru je 5 let. Bankovní úroková 
sazba byla použita společností jako úroková sazba u vnitropodnikové půjčky mateřské 
společnosti. Z cizích zdrojů jsou tak významné krátkodobé závazky a bankovní úvěry a 
výpomoci. U výše krátkodobých závazků je možné vypozorovat určitá spojitost se 
zvýšením nákladů za služby, kdy krátkodobé závazky vzrostly z důvodu zaúčtovaného 
pasivního dohadu na zmíněné know how a licenční poplatky placené mateřské 
společnosti ve výši 28 mil. Kč. Celkově tak hodnota majetku a zdrojů rostla v průběhu 
sledovaného období velmi výrazně a společnost v roce 2010 dosáhla bilanční           
sumy 109 mil. Kč.  
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Tab.3: Horizontální analýza Výkazu zisku a ztráty v letech 2006 až 2010 
v tis. Kč 2006 2007 rozdíl v % 2008 rozdíl v % 2009 rozdíl v % 2010 rozdíl v %
I Tržby za prodej zboží 17 16 -1 -5,88% 21 -5 -29,74% 28 7 34,89% 25 -3 -10,71%
A Náklady vynaložené na prodej zboží 9 15 6 66,67% 6 9 59,47% 39 33 541,45% 7 -32 -82,05%
+ Obchodní marže 8 1 -7 -87,50% 15 -14 -1367,81% -11 -26 -174,94% 18 29 -263,64%
II Výkony 102 175 133 531 31 356 30,69% 147 493 -13 962 -10,46% 164 318 16 825 11,41% 187 848 23 530 14,32%
B Výkonová spotřeba 53 950 78 782 24 832 46,03% 84 055 -5 273 -6,69% 92 505 8 450 10,05% 122 945 30 440 32,91%
+ Přidaná hodnota 48 233 54 750 6 517 13,51% 63 453 -8 703 -15,90% 71 802 8 349 13,16% 64 921 -6 881 -9,58%
C Osobní náklady 22 448 35 056 12 608 56,17% 46 791 -11 735 -33,47% 51 234 4 443 9,50% 59 920 8 686 16,95%
D Daně a poplatky 31 28 -3 -9,68% 21 7 25,53% 39 18 87,03% 53 14 35,90%
E Odpisy investičního majetku 1 298 2 545 1 247 96,07% 3 059 -514 -20,18% 3 307 248 8,12% 2 956 -351 -10,61%
III Tržby z prodeje DM a materiálu 100 0 -100 -100,00% 366 -366 -100,00% 17 -349 -95,35% 106 89 523,53%
F ZC prodaného DM a materiálu 0 0 0 0,00% 1 -1 0,00% 16 15 1977,87% 59 43 268,75%
G Změna stavu rezerv a opravných položek 15 15 100,00% 254 -239 -1590,37% -245 -499 -196,63% 84 329 134,29%
IV. Ostatní provozní výnosy 610 91 -519 -85,08% -29 120 131,83% 275 304 -1049,30% 124 -151 -54,91%
H Ostatní provozní náklady 596 654 58 9,73% 1 303 -649 -99,19% 1 299 -4 -0,29% 1 045 -254 -19,55%
v tis. Kč 2006 2007 rozdíl v % 2008 rozdíl v % 2009 rozdíl v % 2010 rozdíl v %
* Provozní výsledek hospodaření 24 570 16 543 -8 027 -33% 12 363 4 180 25% 16 444 4 081 33,01% 1 034 -15 410 -93,71%
X. Výnosové úroky 4 111 107 2675% 376 -265 -239% 884 508 134,81% 3 647 2 763 312,56%
N. Nákladové úroky 235 863 628 100% 310 553 64% 180 -130 100,00% 1 434 1 254 696,67%
XI. Ostatní finanční výnosy 25 18 -7 0% 25 -7 0% 10 -15 0,00% 6 -4 0,00%
O Ostatní finanční náklady 58 72 14 0% 94 -22 0% 309 215 227,90% 621 312 100,97%
* Finanční výsledek hospodaření -264 -806 -542 205% -2 -804 100% 405 407 -19042,85% 1 598 1 193 294,57%
Q. Daň z příjmů za běžnou činnost 5 993 3 988 -2 005 -33% 2 963 1 026 26% 3 745 3 745 0,00% 734 -3 011 -80,40%
Q1. splatná 5 993 3 988 -2 005 -33% 2 963 1 026 26% 3 745 3 745 100,00% 961 -2 784 -74,34%
Q2. odložená 0 0 0 0 0 0 0% 0 0 0,00% -227 -227 100,00%
** Výsledek z hospodaření za běžnou činnost 18 313 11 749 -6 564 -36% 12 361 -612 -5% 13 104 743 6,01% 1 898 -11 206 -85,52%
*** Výsledek hospodaření za účetní jednotku 18 313 11 749 -6 564 -36% 9 398 2 351 20% 13 104 3 706 39,43% 1 898 -11 206 -85,52%
Zdroj: Vlastní zpracování na základě finančních výkazů 2006-2010  
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Komentář: 
Vzhledem k oboro podnikání vybraného podniku je struktura výkazu zisku a 
ztráty poměrně jednoduchá.  V tabulce je vidět, že výnosy i náklady rostly v letech 2006 
– 2010.  Po celé analyzované období tržby rostli rychleji než náklady.  Celkové výnosy 
jsou z největší části tvořeny tržbami za prodej vlastních výrobků a služeb. Tržby jsou 
generovány za poskytntué zdravotnické zákroky očí. Tržby za poskytnuté služby 
vzrostly z důvodu rostoucího počtu provedených operací a z důvodu otevření nové 
kliniky v Brně, která zahájila operace od podzimu roku 2010.  Z důvodu otevření nové 
kliniky vzrostly i související mzdové náklady a to asi o 17%. 
Až do roku 2010 také zisky rostly. V roce 2010 zisk poklesl přesto, že tržby 
vzrostly o 14%. Na druhou stranu  můžeme vidět, že v roce 2010 náklady vzrostly asi o 
32%, což způsobilo pokles zisku v roce 2010.  V roce 2010 zisk poklesl o 85% oproti 
roku 2009. Hlavním důvodem je přijatý bankovní úvěr ve výši 38 mil. Kč a nadměrné 
poplatky za know how a licenční poplatky mateřské společnosti ve výši 28 mil. Kč. 
Vzhledem k tomu, že někteří lékaři nejsou v pracovním poměru, ale pracují pro kliniku 
jako OSVČ jsou jejich mzdové náklady zahrnuty v nakoupených službách a ne ve 
mzdových nákladech. Protože je rostoucí počet vykonaných zákroků, tak je i rostoucí 
počet provedených zákroků od těchto lékařů, a proto rostou i jejich náklady. Náklady za 
tyto lékaře byli v roce 2010 asi 6 mil. Kč. Vývoj odpisů má klesající trend, stejně jako 
vývoj dlouhodobého majetku. V průběhu let nebyly pořizovány žádné významné nové 
majetky. Naopak se nějaké položky majetku vyřazovaly a nebo jsou v registru majetku 
položky s téměr nulovou zůstatkovou  hodnotou.  
Významné pohyby jsou i ve výnosových a nákladových úrocích. Výnosové 
úroky v roce 2009 vzrostly o 134% z důvodu poskytnutí vnitropodnikové půjčky 
sesterské společnosti a v roce 2010 vzrostly o 312 % z důvodu poskytnuté 
vnitropodnikové půjčky mateřské společnosti. Stejně nákladové úroky vzrostly v roce 
2009 vzrostly o 100 % přijetím bankovního úvěru ve výši 15 mil. Kč a v roce 2010 asi o 
696 %, kdy tyto nákladové úroky jsou z přijatého bankovního úvěru 38 mil. Kč a ještě 
ze zbývající části předchozího bankovního úvěru přijatého na poskytnutí sesterské 
společnosti.  U poskytnuté půjčky mateřské společnosti byla úroková sazba stejná jako 
bankovní. 
  
- 48 -
3.3.1.2 Vertikální analýza 
Vertikální analýza neboli procentní analýza komponent naváže na analýzu trendů a bude se zabývat relativní velikostí jednotlivých 
položek rozvahy a výkazu zisku a ztrát.  
Tab.4: Vertikální analýza Rozvahy v letech 2006 až 2010 
v tis. Kč
Aktiva celkem 54 284 100,00% 55 703 102,61% 40 958 100,00% 63 268 100,00% 109 387 100,00%
B Dlouhodobý majetek 7 749 14,27% 6 486 11,64% 7 473 18,25% 5 596 8,84% 4 561 4,17%
B.I Dlouhodobý nehmotný majetek 41 0,08% 26 0,05% 12 0,03% 0 0,00% 0 0,00%
B.II Dlouhodobý hmotný majetek 7 708 14,20% 6 460 11,60% 7 461 18,22% 5 596 8,84% 4 561 4,17%
B.III Dlouhodobý finanční majetek 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
C Oběžná aktiva 45 299 83,45% 48 346 86,79% 32 563 79,50% 56 389 89,13% 103 117 94,27%
C.I Zásoby 3 711 6,84% 1 270 2,28% 4 977 12,15% 4 078 6,45% 4 535 4,15%
C.II Dlouhodobé pohledávky 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 227 0,21%
C.III Krátkodobé pohledávky 41 102 75,72% 32 498 58,34% 19 028 46,46% 36 960 58,42% 98 098 89,68%
C.IV Krátkodobý finanční majetek 486 0,90% 14 578 26,17% 8 558 20,89% 15 351 24,26% 257 0,23%
D.I Časové rozlišení 1 236 2,28% 871 1,56% 922 2,25% 1 283 2,03% 1 709 1,56%
2006 2007 2008 2009 2010
 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě finančních výkazů 2006-2010  
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Tab.4: Vertikální analýza Rozvahy v letech 2006 až 2010 
v tis. Kč
Pasiva celkem 54 284 100,00% 70 703 126,93% 40 958 100,00% 63 268 100,00% 109 387 100,00%
A Vlastní kapitál 26 235 48,33% 11 984 21,51% 21 383 52,21% 22 738 35,94% 2 158 1,97%
A.I Základní kapitál 100 0,18% 100 0,18% 100 0,24% 100 0,16% 100 0,09%
A.II Kapitálové fondy 125 0,23% 125 0,22% 125 0,31% 125 0,20% 150 0,14%
A.III Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní fondy ze zisku 10 0,02% 10 0,02% 10 0,02% 10 0,02% 10 0,01%
A.IV Výsledek hospodaření z minulých let 7 686 14,16% 0 0,00% 11 749 28,69% 9 399 14,86% 0 0,00%
A.V Výsledek hospodaření běžného účetního období (+/-) 18 314 33,74% 11 749 21,09% 9 398 22,95% 13 104 20,71% 1 898 1,74%
B Cizí zdroje 28 024 51,62% 56 360 101,18% 17 667 43,13% 40 259 63,63% 107 203 98,00%
B.I Rezervy 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
B.II Dlouhodobé závazky 4 545 8,37% 2 999 5,38% 1 364 3,33% 0 0,00% 26 000 0,00%
B.III Krátkodobé závazky 16 479 30,36% 38 361 68,87% 15 407 37,62% 25 259 39,92% 32 266 53,27%
B.IV Bankovní úvěry a výpomoci 7 000 12,90% 15 000 26,93% 896 2,19% 15 000 23,71% 48 937 44,74%
C.I Časové rozlišení 25 0,05% 2 359 4,23% 1 908 4,66% 271 0,43% 26 0,02%
2006 2007 2008 2009 2010
 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě finančních výkazů 2006-2010  
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Komentář: 
U aktiv i pasiv je možné pozorovat vývoj struktury. Na celkových aktivech mají 
větší podíl oběžná aktiva než dlouhodobá aktiva. Z hlediska struktury celkových aktiv 
společnost začínala se 79 % oběžných aktiv a 18 % stálých aktiv. Časové rozlišení je po 
všechna sledovaná období zanedbatelné, dosahovalo hodnoty asi 2 % z celkových aktiv. 
Podíl dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku na celkových aktivech klesá 
z důvodu malých přírůstků na majetku a pokračujícího odepisování majetku. Majetek je 
tvořen  především budovou, kde je hlavní sídlo společnosti, zdravotnickými operačními 
stroji, technickými zhodnoceními budov. Společnost nevlastní žádné pozemky a ostatní 
ordinace jsou provozovány v budovách, které jsou v pronajatých prostorách. Osobní 
automobily jsou na leasing. 
Z oběžných aktiv mají zanedbatelný podíl na celkových aktivech zásoby, jejich 
výše nejprve kolísala, po roce 2008 se však ustálila na hodnotě okolo 6%. Zásoby jsou 
tvořeny zdravotnickým materiálem. Vzhledem k charakteru zásob a rizika expirace je 
tlak na efektivní řízení zásob, což je i vidět v poklesu zásob v jednotlivých letech.  
V letech 2008 a 2010 je zvýšení zásob způsobenou otevřením další pobočky. 
Krátkodobé pohledávky byly až do roku 2007, 2008 a 2009 rovny asi polovině 
z celkových aktiv. Od roku 2010 krátkodobé pohledávky tvoří téměr 90% z celkových 
aktiv z důvodu nárůstu pohledávek vůči mateřské společnosti. Takové procento může 
indikovat budoucí problémy spojené s likviditou, což následně ukazuje i vývoj 
krátkodobého finančního majetku, který z 20 % poklesl téměř na nulu. Pokles finačního 
majetku je z důvodu  použití zůstatku na bankovním účtě na poskytnutí vnitropodnikové 
půjčky. Půjčka byla poskytnuta mateřské společnosti na další obchodní akvizice a na 
rozrůstání celé skupiny. 
Vlastní kapitál je tvořen základním kapitálem, kapitálovými fondy, rezervním 
fondem, výsledky hospodaření z minulých let a z běžného účetního období.  V roce 
2010 je změna v hodnotě kapitálových fondů, kdy společnost získala sponzorský dar 
v celkové  hodnotě 25 tis. Kč.  Položky jako je základní kapitál, kapitálové fondy nebo 
rezervní fondy mají na hodnotě vlastního kapitálu zanedbatelný podíl kolem 1%. 
Z uvedeného vyplývá, že podíl základního kapitálu je velmi nízký, jeho hodnota 100 tis. 
Kč odpovídá přibližně jedné tisícině celkového kapitálu. Pro firmu by to mohlo 
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(v budoucnu) znamenat problémy z hlediska bonity a důvěryhodnosti vůči svým 
obchodním investorům.   
U výsledku  hospodaření z minulých let je v letech 2006 a 2010 vidět, že se 
vyplatil v plné výši ve formě dividend vlastníkům společnosti. Protože byl nerozdělený 
zisk minulých let v roce 2006 vyplacen, tak v roce 2007 je podíl na vlastním kapitálu 
nulový. Celý výsledek hospodaření z roku 2007 je jako nerozdělený zisk v roce 2008 ve  
výši 11,7 mil. Kč. V roce 2009 byl výsledek hospodaření minulých let částečně 
vyplacen ve výši 2,3 mil. Kč a zbývající část 9,4 mil. Kč zůstala jako nerozdělený zisk 
minulých let v roce 2009. Až v roce 2010 byl tento nerozdělený výsledek z minulých let 
vyplacen vlastníkům společnosti jako dividenda, a proto je podíl v tomto roce na 
vlastním  kapitálu nulový.  Výsledek hospodaření běžných účetních období dosahoval 
úrovně mezi 20 % celkových zdrojů, v roce 2010 jsou to jen 2%. Hlavním důvodem 
poklesu v roce 2010 je přijatý bankovní úvěr a nadměrné poplatky za know how a 
licenční poplatky mateřské společnosti.  
Podíl cizího kapitálu stoupl ze 43 % v roce 2010 na 98 % z celkových zdrojů.  
Nejvýznamnější složkou cizích zdrojů jsou krátkodobé závazky, které se v průběhu 
sledovaného období téměř zdvojnásobily. Krátkodobé závazky jsou složeny  ze závazků 
k dodavatelům, k zaměstnancům, státu, dohadné položky pasivní. Tento nárůst je 
způsobený již zmíněným zaúčtovaným pasivním dohadem týkající se licenčních 
poplatků a poplatků za know how placené mateřské společnosti ve výši 28 mil.  
  Cizí zdroje ještě tvoří bankovní úvěry, které stejně jako krátkodobé závazky mají 
v průběhu sledovaného období rostoucí trend  až na téměř 44%.  . Výrazné nárůsty byly 
v roce 2009 a 2010 způsobené přijatými již výše zmíněným úvěry. V roce 2009 byl 
přijat bankovní úvěr ve výši 15 mil. Kč, který společnost použila na poskytnutí 
vnitropodnikové půjčky sesterské společnosti tento nárůst byl způsoben přijetím 
bankovního úvěru ve výši 38 mil. Kč, který byl použit na poskytnutí vnitropodnikové 
půjčky mateřské společnosti. Časové rozlišení je nevýznamné. 
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Tab.5: Vertikální analýza Výkazu zisku a ztráty v letech 2006 až 2010 
v tis. Kč
CELKOVÉ NÁKLADY 84 618 100% 122 028 100% 138 855 100,00% 152 428 100,00% 189 858 100,00%
A Náklady vynaložené na prodej zboží 9 0,01% 15 0,01% 6 0,00% 39 0,03% 7 0,00%
B Výkonová spotřeba 53 950 63,76% 78 792 64,57% 84 055 60,53% 92 505 60,69% 122 945 64,76%
C Osobní náklady 22 448 26,53% 35 056 28,73% 46 791 33,70% 51 234 33,61% 59 920 31,56%
D Daně a poplatky 31 0,04% 28 0,02% 21 0,02% 39 0,03% 53 0,03%
E Odpisy investičního majetku 1 298 1,53% 2 545 2,09% 3 059 2,20% 3 307 2,17% 2 956 1,56%
F Zůstatková cena prodaného dlouh. majetku 
a materiálu
0
0,00%
0
0,00%
1 0,00% 16 0,01% 59 0,03%
G Změna stavu rezerv a opravných položek 0 0,00% 15 0,01% 254 0,18% -245 -0,16% 84 0,04%
H Ostatní provozní náklady 596 0,70% 654 0,54% 1 303 0,94% 1 299 0,85% 1 045 0,55%
N. Nákladové úroky 235 0,28% 863 0,71% 310 0,22% 180 0,12% 1 434 0,76%
O Ostatní finanční náklady 58 0,07% 72 0,06% 94 0,07% 309 0,20% 621 0,33%
Q. Daň z příjmů za běžnou činnost 5 993 7,08% 3 988 3,27% 2 963 0,00% 3 745 2,46% 734 0,39%
2006 2007 2008 2009 2010
 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě finančních výkazů 2006-2010  
 
 
v tis. Kč
CELKOVÉ VÝNOSY: 102 931 100% 133 767 100% 148 253 100,00% 165 532 100,00% 191 756 100,00%
I Tržby za prodej zboží 17 0,02% 16 0,01% 21 0,01% 28 0,02% 25 0,01%
II Výkony 102 175 99,27% 133 531 99,82% 147 493 99,49% 164 318 99,27% 187 848 97,96%
III Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a 
materiálu 100 0,10% 0 0,00%
366 0,25% 17 0,01% 106 0,06%
IV. Ostatní provozní výnosy 610 0,59% 91 0,07% -29 -0,02% 275 0,17% 124 0,06%
X. Výnosové úroky 4 0,00% 111 0,08% 376 0,25% 884 0,53% 3 647 1,90%
XI. Ostatní finanční výnosy 25 0,02% 18 0,01% 25 0,02% 10 0,01% 6 0,00%
2006 2007 2008 2009 2010
 
 
Zdroj: Vlastní zpracování na základě finančních výkazů 2006-2010  
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Komentář: 
Výkaz zisků a ztrát bude rozebrán obdobně jako rozvaha. Jako měřítko jsou 
zvoleny výnosy celkem pro analýzu výnosových položek a náklady celkem pro analýzu 
nákladových položek. Celkové výnosy jsou z největší části tvořeny tržbami za prodej 
vlastních výrobků a služeb. Tržby jsou generovány za poskytntué zdravotnické zákroky 
očí. Jejich podíl na celkových výnosech ve sledovaném období má stabilní vývoj a tvoří 
téměr 99% z celkových výnosů. Společnost má kromě tržeb i další příjmy a tržby 
z prodeje zboží. Jde např. o prodej konaktních čoček a doplňkových produktů 
pacientům. Tyto tržby jsou, ale k poměru k tržbám za poskytnuté služby nevýznamné. 
V roce 2010 se zvýšil podíl výnosových úroků na hodnotě  celkových výnosů. Je to 
z důvodu poskytnutí vnitropodnikové půjčky mateřské společnosti.  
Největší podíl na celkových nákladech má spotřebovaný materiál, energie a 
náklady za nakupované služby. Tyto náklady rovnoměrně rostou společně s tržbami. 
Největší nárůst je v nakupovaných službách v roce 2010. Od roku 2010 se v rámci 
skupiny začali mateřské společnosti platit licenční poplatky za know how. Vzhledem 
k tomu, že někteří lékaři nejsou v pracovním poměru, ale pracují pro kliniku jako OSVČ 
jsou jejich mzdové náklady zahrnuty v nakoupených službách a ne ve mzdových 
nákladech. Protože je rostoucí počet vykonaných zákroků, tak je i rostoucí počet 
provedených zákroků od těchto lékařů, a proto rostou i jejich náklady. Náklady za tyto 
lékaře byli v roce 2010 asi 6 mil. Kč.  
Ostatní struktura nakupovaných služeb zůstává stejná, tedy leasingy na osobní 
automobily, nájemné za ostatní ordinace, poradenské, právní služby a náklady na 
opravy a udržování. 
Druhý nejvýznamnější podíl na celkových nákladech mají osobní náklady, které  
mají rostoucí trend z průběžného otevírání nových poboček a narůstajícího počtu 
pacientů. Průměrný počet zaměstnanců v roce 2010 je 82 a průměrná měsíční mzda na 
jednoho zaměstnance je asi 45 tis. Kč. Není to plně odpovídající hodnota, protože jsem 
nemohla rozlišit mzdové náklady na primáře, lékaře, vrchní sestry, zdravotní sestry a 
ostatní personál, který zahrnuje management společnosti, finanční, personální oddělení 
atd. 
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3.3.2 Analýza soustav ukazatelů 
V této části bude ze soustav ukazatelů uveden bankrotní model Altmanův index, 
Index IN05 a botní model Index bonity. 
3.3.2.1 Altmanův index 
Doporučené hodnoty (2) 
Z >3: Podnik je schopen přežít případnou finanční tíseň 
Z < 1,8: Podnik upadá 
1,8 < Z < 2,99: Šedá zóna 
 
Tab.6: Altmanův index v letech 2006-2010  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
2006 2007 2008 2009 2010
X1 - CPK / CA 0,38 0,13 0,30 0,35 0,29
X2 - EAT / CA 0,41 0,18 0,44 0,30 0,01
X3- EBIT / CA 1,41 0,92 0,94 0,81 0,03
X4 -ZK / CZ 0,002 0,001 0,002 0,001 0,0004
X5 - Tržby / CA 2,15 2,87 3,61 2,60 1,72
Z-skóre 4,35 4,10 5,29 4,06 2,05
Zdroj: Účetní výkazy 'KLINIKY' 2006-2010
Graf 1: Altmanův indexu v letech 2006-2010 (vlastní zpracování)
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Kde:  
X1 = 0,717 * CPK / Celková aktiva,  
X2 = 0,847 * Zisk po zdaněni/Celková aktiva,  
X3 = 3,107 * EBIT / Celková aktiva,  
X4 = 0,420 * Základní kapitál / Cizí zdroje,  
X5 = 0,998 * Tržby / Celková aktiva. 
 
Z výsledků uvedených v tabulce lze usoudit, že v letech 2006-2009 je firma 
finančně silnou a stabilní společností. V roce 2010 dochází k velkému poklesu na 
hodnotu 2, kdy se podnik dostává do tzv. šedé zóny. Bankrot firmě nehrozí, ale má 
určité finanční problémy. Jako nejslabší články se ukazují indexy X1,X2 a X3. Ukazatel 
X1 indikuje na slabost v oblasti likvidity a ukazatelé X2, X3 v oblasti rentability.  
3.3.2.2 Index IN05 
 
Tab.7: Index IN05 v letech 2006-2010 
2006 2007 2008 2009 2010
X1 - CA / CZ 0,25 0,18 0,30 0,20 0,13
X2 - EBIT / Nákladové úroky 4,18 0,77 1,60 3,65 0,03
X3 - EBIT / CA 1,80 1,18 1,20 1,03 0,04
X4 - Výnosy / CA 0,40 0,50 0,76 0,57 0,36
X5 - OA / Kr. Záv. + Kr. Bú 0,17 0,11 0,19 0,13 0,12
Index IN05 6,80 2,74 4,05 5,58 0,68
Zdroj: Účetní výkazy 'KLINIKY' 2006-2010
Graf 2:
 Index IN05 v letech 2006-2010 (vlastní zpracování)
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Kde:  
X1 = 0,13 * Celková aktiva  / Cizí zdroje , 
X2 = 0,04 * Zisk před úroky a zdaněním  / Nákladové úroky,  
X3 = 3,97 * Zisk před úroky a zdaněním / Celková aktiva,  
X4 = 0,21* Výnosy  / Celkové aktiva,  
X5 = 0,09 * Oběžná aktiva / Krátkodobé závazky + Krátkodobé bankovní úvěry. 
 
V letech 2006 až 2009 Index IN05 ukazuje, že se jedná o zdravou společnost, 
které nehrozí žádný bankrot. V roce 2010 dochází k výraznému poklesu na hodnotu 
0,68. Taková hodnota se označuje jako šedá zóna, což znamená, že bankrot nehrozí, ale 
začínají se projevovat určité finanční problémy. Z jednotlivých ukazatelů Indexu IN05 
je vidět, že společnost je přeúvěrovaná a že přes rostoucí tržby zisk v roce 2010 poklesl. 
3.3.2.3 Index Bonity 
 
Tab.8: Index Bonity v letech 2006-2010 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Kde:  
2006 2007 2008 2009 2010
X1 - CF / CZ 1,05 0,52 1,06 0,61 0,10
X2 - CA / CZ 0,15 0,11 0,19 0,13 0,08
X3- EBIT / CA 2,40 2,97 3,02 2,60 0,09
X4 -EBIT / Celk. Výkony 1,20 0,62 0,42 0,50 0,03
X5 - Zásoby / Celk. Výkony 0,01 0,002 0,01 0,01 0,01
X6 - Celk. Výkony / CA 0,02 0,24 0,36 0,26 0,17
Index Bonity 4,83 4,46 5,06 4,11 0,48
Zdroj: Účetní výkazy 'KLINIKY' 2006-2010
Graf 3: Index Bonity v letech 2006-2010 (vlastní zpracování)
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X1 = 1,5 * Cash Flow /Cizí zdroje,  
X2 = 0,08 * Celková aktiva / Cizí zdroje,  
X3 = 10 * Zisk před úroky a zdaněním / Celková aktiva,  
X4 = 5 * Zisk před úroky a zdaněním  / Celkové výkony,  
X5 = 0,3 * Zásoby / Celkové výkony, 
X6 = 0,1 * Celkové výkony / Celkové aktiva. 
 
Komentář: 
Vývoj indexu bonity v letech 2006 až 2009 je větší než doporučovaná hodnota 3, 
která značí že finanční situace podniku je extrémně dobrá. V roce 2010 je vidět naopak 
extrémní  propad na hranici 0,48. Taková hodnota značí, že se začínají objevovat určitě 
finanční problémy. Z jednotlivých ukazatelů Indexu bonity je v roce 2010 vidět, že je 
společnost příliš zadlužená, a že ani rostoucí tržby nevedli k nárůstu zisku. Tento pokles 
je způsobený především přijetím bankovního úvěru ve výši 38 mil. Kč a licenčními 
poplatky a poplatky za know how ve výši 28 mil. Kč, které se v předchozích letech 
mateřské společnosti neplatily.  
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3.3.1 Analýza rozdílových ukazatelů 
Pomocí rozdílových ukazatelů jako jsou čistý pracovní kapitál (ČPK) se 
zhodnotí jak podnik efektivně řídí svoji finanční situaci, tedy podnikovou likviditu. 
3.3.1.1 Čistý pracovní kapitál 
V následující tabulce je proveden výpočet čistého pracovního kapitálu.  
 
Tab.9: Ukazatel Čistý pracovní kapitál v letech 2006 až 2010 v tis. Kč 
 
Komentář: 
Přestože likvidita má klesající trend, tak ukazatel čistého pracovního kapitálu 
ukazuje, že v podniku je přebytek krátkodobých likvidních aktiv nad krátkodobými 
zdroji. Rostoucí trend čistého pracovního kapitálu je ovlivněn obrátkovostí 
krátkodobých aktiv, která má klesající trend (viz. kapitola 3.3.2.3). 
Rostoucí trend čistého pracovního kapitálu vypovídá o tom, že podnik buduje 
dobré finanční zázemí a že je dostatečně likvidní a solventní. To znamená, že podnik 
nemá problémy hradit své závazky v určeném termínu. V roce 2007 pokles čistého 
pracovního kapitálu je způsobený nárůstem  krátkodobých závazků, které oproti roku 
2006 vzrostly o 133%.  
ČPK Zdroj dat 2006 2007 2008 2009 2010
ČPK v tis. OA - Kr. Závaky 28 820 9 985 17 156 31 130 44 851
Zdroj: Účetní výkazy 'KLINIKY' K 31.12.2006-2010
Graf  4:
 Čistý pracovní kapitál v letech 2006-2010 (vlastní zpracování)
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3.3.1.2 Čisté pohotové prostředky 
V následující tabulce je proveden výpočet čistých pohotových prostředků.  
 
Tab.10: Ukazatel Čisté pohotové prostředky v letech 2006 až 2010 v tis. Kč 
 
 
 
Čisté pohotové prostředky společnosti jsou ve všech letech záporné. Výrazný 
pokles je vidět v roce 2010, což je zapříčiněno poskytnutou vnitropodnikovou půjčkou  
mateřské společnosti ve výši 50 mil. Kč, která byla financována částečně ze zůstatku  na 
bankovním účtě ve výši 12 mil. Kč a nárůstem krátkodobých závazků, kdy v roce 2010 
společnost tvořila pasivní dohad na licenční poplatky a know how poplatky placené 
mateřské společnosti ve výši 28 mil. Kč. Záporné čisté pohotové prostředky znamenají, 
že společnost nemá dostatek pohotových peněžních prostředků na úhradu svých 
závazků. Tento stav lze označit jako prvotní platební neschopnost.  
 
 
 
 
ČPP Zdroj dat 2006 2007 2008 2009 2010
ČPP v tis. Pohotové FP - krátkodobé závazky -15 993 -23 783 -6 849 -9 908 -58 009
Zdroj: Účetní výkazy 'KLINIKY' K 31.12.2006-2010
Graf  5:
 Čisté pohotové prostředky v letech 2006-2010 (vlastní zpracování)
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3.3.1.3 Čistý peněžní majetek 
V následující tabulce je proveden výpočet čistého peněžních majetku.  
 
Tab.11: Ukazatel Čistý peněžní majetek v letech 2006 až 2010 v tis. Kč 
 
Čistý peněžní majetek vykazuje ve všech letech záporné hodnoty, což značí 
značné probémy s likviditou. Největší propad je v roce 2010. Příčinou takového poklesu 
je poskytnutím vnitropodnikové půjčky mateřské společnosti ve výši 50 mil. Kč, která 
představuje navýšení pohledávek v rámci skupiny. Další příčinou poklesu je take 
navýšení krátkodobých závazků z titulu vytvoření pasivního dohadu na licenční 
poplatky a a know how poplatky mateřské společnosti ve výši 28 mil. Kč. Pokud by v 
roce 2010 nebyla vnitropodniková půjčky poskytnuta, tak by hodnota čistého peněžního 
majetku byla asi -7 782 tis. Kč. Sice by byla hodnota stále záporná, ale ve srovnání s 
roky 2006-2009 by měla pozitivní vývoj. Z toho vyplývá, že poskytnutá půjčka pro tuto 
společnost je příliš veliká a z budoucího hlediska by ji mohla dostat do vážných 
finančních problémů.  
 
ČPM Zdroj dat 2006 2007 2008 2009 2010
ČPM v tis. OA-Zasoby-Pohledavky-kr. Zavazky -15 993 -23 783 -6 849 -9 908 -57 782
Zdroj: Účetní výkazy 'KLINIKY' K 31.12.2006-2010
Graf  6:
 Čistý peněžní majetek v letech 2006-2010 (vlastní zpracování)
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3.3.2 Analýza poměrových ukazatelů 
Z řady poměrových ukazatelů budou v bakalářské práci vypočteny ukazatele 
likvidity, zadluženosti, aktivity a rentability. Výpočet poměrových ukazatelů budou 
vycházet z finančních výkazů od roku 2006 do roku 2010. 
3.3.2.1 Analýza rentability 
Tab.12: Rentabilita kapitálu v letech 2006-2010 v % 
 
Komentář: 
Analýza rentability se považuje za vrcholný ukazatel efektivnosti podniku. Platí, 
že čím je tento ukazatel vyšší, tím je pro společnost příznivější. Hodnoty rentability jsou 
vyjádřeny v % a jsou kladné, protože ve všech letech společnost vyprodukovala zisk. 
 
Rentabilita celkového kapitálu (ROA) měří ziskovost celkových aktiv podniku, 
neboli průměrnou celkovou výnosnost všech finančních zdrojů. Vývoj v jednotlivých 
letech je klesající. Ve srovnání s odvětvovým průměrem (srovnatelné podniky patří do 
Rentabilita Zdroj dat 2006 2007 2008 2009 2010
ROA v % Zisk po zdanění/Σ aktiva 33,74 21,09 22,95 20,71 1,74
ROE v % Zisk po zdanění / VK 69,81 98,04 43,95 57,63 87,95
ROS v % Zisk po zdanění / Tržby 17,92 8,80 6,37 7,97 1,01
ROCE v % Zisk po zdanění+Nákladové úroky/VK+Dl. Závazky0,71 1,05 0,45 0,58 0,11
Zdroj: Účetní výkazy 'KLINIKY' 2006-2010
Graf  7:
 Rentabilita v letech 2006-2010 (vlastní zpracování)
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skupiny OKEČ 85.1, tzv. zdravotní služby), který se pohybuje okolo 18,55%, jsou 
hodnoty ROA společnosti ve všech letech kromě roku 2010 velmi blízko oborovým 
hodnotám. V roce 2010 je ROA značně pod průměrem z důvodu poklesu zisku po 
zdanění a nárůstu celkových aktiv. V roce 2010 zisk poklesl o 85% oproti roku 2009. 
Hlavním důvodem je přijatý bankovní úvěr ve výši 38 mil. Kč a nadměrné poplatky za 
know how a licenční poplatky mateřské společnosti ve výši 28 mil. Kč. Celková aktiva 
nadměrně vzrostla z titulu poskytnuté vnitropodnikové půjčky ve výši 50 mil. Kč. 
 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) hodnotí výnosnost vlastního kapitálu 
investovaného do podniku. Rentabilita vlastního kapitálu je vyšší než rentabilita 
celkových aktiv, což značí, že vlastníci vydělávají na používání cizího kapitálu. Ve 
srovnání s odvětvovým průměrem (srovnatelné podniky patří do skupiny OKEČ 85.1, 
tzv. zdravotní služby), který se pohybuje okolo 32,08%, jsou hodnoty ROE společnosti 
ve všech letech mimo oborové hodnoty.V roce 2007 a 2010 dosahuje rentabilita 
vlastního kapitálu nejvyšších hodnot. Je to způsobeno nižší hodnotou vlastního kapitálu 
a to z důvodu, že v letech 2007 a 2010 hodnota výsledku hospodaření z minulých let 
byla nulová, protože byla vyplacena ve formě dividendy vlastníků společnosti.  
 
Rentabilita tržeb (ROS) vyjadřuje finanční výnosnost společnsoti. Tržby 
společnost generuje, aby byla schopna pokrýt náklady. Rentabilita tržeb vybraného 
podniku má klesající trend. Ve srovnání s odvětvovým průměrem (srovnatelné podniky 
patří do skupiny OKEČ 85.1, tzv. zdravotní služby), který se pohybuje okolo 14,20%, 
jsou hodnoty ROS společnosti v roce 2006 blízko doporučovaným hodnotám. 
V ostatních letech je ukazatel mimo oborové hodnoty. Přestože tržby v roce 2010 oproti 
předchozím let vzrostly, tak pokles zisk po zdanění. Příčiny poklesu jsou již 
komentovány ve vývoji ROA.  
 
Rentabilita dlohodobých zdrojů (ROCE) vyjadřuje výnosnost dlouhodobých 
zdrojů podniku. Vývoj ukazatele je klesající. Pokles je způsobený poklesem zisk po 
zdanění a nárůstem dlouhodobých závazků, které představuje dlouhodobá část přijatého 
bankovního úvěru ve výši 26 mil. Kč, protože doba splatnosti úvěru je 5 let. Ve 
srovnání s odvětvovým průměrem (srovnatelné podniky patří do skupiny OKEČ 85.1, 
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tzv. zdravotní služby), který se pohybuje okolo 15,55%, jsou hodnoty ROCE 
společnosti ve všech letech vysoce pod oborové hodnoty. 
3.3.2.2 Analýza likvidity 
 
Tab. 13: Ukazatele likvidity v letech 2006-2010  
 
Komentář: 
Tržby jsou hrazeny dvěma způsoby. Buď v hotovosti pacienty nebo zdravotními 
pojišťovnami. Právě tato část pohledávek u zdravotních pojišťoven je ta, která 
způsobuje vyšší dobu obratu pohledávek. Dobu splatnosti u zdravotních pojišťoven není 
možné ze strany společnosti nějak ovlivnit.Tato skutečnost má vliv na hodnoty 
okamžité a pohotové likvidity. Hodnoty ukazatele okamžité a běžné likvidity jsou nižší 
než obecně doporučované.  V roce 2010 okamžitá likvidita nedosahuje doporučovaných  
hodnot.  
Ukazatel likvidity Zdroj dat 2006 2007 2008 2009 2010
Okamžitá likvidita FM / Krátkodobé zdroje 0,02 0,38 0,49 0,38 0,003
Pohotová likvidita (OA - Zásoby)/Krátkodobé zdroje 1,77 1,23 1,59 1,30 1,22
Běžná likvidita OA/Krátkodobé zdroje 1,93 1,26 1,88 1,40 1,28
Zdroj: Účetní výkazy 'Kliniky' 2006-2010
Graf 8:
 Likvidita v letech 2006-2010 (vlastní zpracování)
0,00
0,50
1,00
1,50
2,00
2,50
Okamžitá likvidita Pohotová likvidita Bežná likvidita
2006
2007
2008
2009
2010
  
- 64 -
Hlavním důvodem poklesu okamžité likvidity je poskytnutí vnitropodnikové 
půjčky mateřské společnosti. Část poskytnuté půjčky ve výši 50 mil. Kč byla 
financována z vlastních finančních prostředků držených na bankovním účtu ve výši 12 
mil. Kč a druhá část byla financovaná z bankovního úvěru ve výši 38 mil. Kč. Bankovní 
úvěr se následně projeví v dalším ukazateli zadluženosti. Snížila se tedy hodnota 
finančního majetku a zároveň vzroste hodnota krátkodobého bankovního úvěru. 
Po dobu všech analyzovaných let běžná likvidita klesá, jeví se jako nedostatečná 
a ukazující na jasné problémy s likviditou. Poskytnutím vnitropodnikové půjčky 
vzrostly pohledávky o 50 mil. Kč, ale zároveň poklesla hotovost na bankovním účtě o 
12 mil. Kč, protože část půjčky byla financována z vlastních zdrojů na bankovním účtě.  
Na druhou stranu  je nárůst krátkodobých zdrojů a to dohadnými položkami pasivními 
tvořenými na know how a licenční poplatky placené mateřské společnosti ve výši 28 
mil. Kč a přijatý bankovní úvěr ve výši 38 mil. Kč. Licenční poplatky a poplatky za 
know how v předchozích letech placeny nebyly. I pohotová likvidita vykazuje klesající 
trend, přesto však splňuje požadované hodnoty likvidity. Klesající trend je způsoben 
nárůstem krátkodobých závazků, jak je již popsáno u běžné likvidity. 
3.3.2.3 Analýza zadluženosti 
Tab.14: Ukazatele zadluženosti v letech 2006-2010 
Zadluženost Zdroj dat 2006 2007 2008 2009 2010
Celková zadluženost v % Σ Cizí zdroje / Σ Aktiva 51,62 74,25 43,13 63,63 98,00
Koeficient samofinancování v % Vlastní kapitál / Σ Aktiva 48,33 21,51 56,71 35,94 1,97
Zdroj: Účetní výkazy 'KLINIKY' 2006-2010
Graf 9: Zadluženost v letech 2006 - 2010 (vlastní zpracování)
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Tab.15: Ukazatele úrokového krytí v letech 2006-2010 
 
Komentář: 
Stejně jako u rentability, tak i ukazatele zadluženosti jsou vyjádřeny v %. 
Celková zadluženost je příliš vysoká, pouze v roce 2006 a 2008 zadluženost dosahovala 
doporučené hodnoty 50 % (2). Následující roky ukazují negativní vývoj zadluženosti. 
Rapidní růst zadluženosti v roce 2010 je způsobený přijatým bankovním úvěrem a 
zvýšením dohadných položek pasivních na náklady za know how a licenční poplatky 
placené mateřské společnosti, které v předchozích letech placeny nebyly. Tyto položky 
způsobily nárůst cizích zdrojů. Hlavní riziko, které ze zadluženosti vyplývá je možnost 
porušení kovenant stanovených v úvěrové smlouvě od České spořitelny. Nesplnění 
kovenant by mohlo být indikátorem pro banku okamžitého splacení poskytnutého 
bankovního úvěru. 
Úrokové krytí je po celé analyzované období kladné a značí tak, že je společnost 
schopná hradit placené úroky ze svého provozního zisku. Přesto však je vývoj 
úrokového krytí nestabilní. Propad je v letech 2007, 2008 a 2010. V těchto letech došlo 
k poklesu provozního hospodářského výsledku a nárůstu nákadových úroků. V roce 
2010 se společnost dostává na hranici, která značí že v příštím roce bude mít společnost 
Zadluženost Zdroj dat 2006 2007 2008 2009 2010
Úrokové krytí EBIT / Nákladové úroky 103,43 18,24 39,88 91,36 0,72
Zdroj: Účetní výkazy 'KLINIKY' 2006-2010
Graf 10: Úrokové krytí v letech 2006 - 2010 (vlastní zpracování)
0,00
10,00
20,00
30,00
40,00
50,00
60,00
70,00
80,00
90,00
100,00
Úrokové krytí
2006
2007
2008
2009
2010
  
- 66 -
značné potíže úrokové náklady pokrýt. Tento extrémní pokles je způsobený tím, že výše 
provozního hospodářského výsledku je téměr stejná jako hodnota nákladových úroků.  
3.3.2.4 Analýza řízení aktiv 
Tab.16: Ukazatelé řízení aktiv v letech 2006-2010 
 
Komentář: 
Doporučená hodnota u obratu celkových aktiv je 1,6 – 3 (3). Z hlediska 
vázanosti aktiv analyzovaná společnost vykazuje rostoucí pozitivní výsledky. Doba 
obratu zásob společnosti se postupně snižuje, což zapříčiňuje stabilní množství zásob 
oproti rostoucím tržbám. Vzhledem k tomu, že zásoby jsou tvořeny především 
zdravotnickým materiálem, tak je potřeba nakupovat takové množství zásob, které bude 
rychle spotřebováváno z hlediska doby expirace. Společnost každý rok klade důraz na 
efektivní objednávání zásob a snižování přebytečných zásob na skladě.  Na základě 
doby obratu zásob lze říct, že peníze v zásobách nejsou dlouhodobě vázány a jsou 
schopny se relativně rychle schopny přeměnit na peníze. 
Řízení aktiv Zdroj dat 2006 2007 2008 2009 2010
Obrat Σ aktiv Tržby / Σ Aktiva 1,88 2,40 3,60 2,60 1,72
DO zásob Zásoby / Denní tržby 13,08 3,42 12,12 8,93 8,69
DO pohledávek Obchodní pohl./Denní tržby 144,82 87,61 48,11 80,95 13,01
DO závazků Závazky k dod./ Denní tržby 58,06 103,42 18,76 29,20 39,72
Zdroj: Účetní výkazy 'KLINIKY' 2006-2010
Graf 11: Řízení aktiv v letech 2006-2010 (vlastní zpracování)
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Tržby jsou hrazeny dvěma způsoby. Buď v hotovosti pacienty nebo zdravotními 
pojišťovnami. Právě tato část pohledávek u zdravotních pojišťoven je ta, která 
způsobuje vyšší dobu obratu pohledávek. Dobu splatnosti u zdravotních pojišťoven není 
možné ze strany společnosti nějak ovlivnit. 
 Ve vývoji doby obratu pohledávek a závazků lze vidět, že v předchozích letech 
byly rozdíly v době obratu výrazné a často opačným směrem. V roce 2008 byla doba 
obratu pohledávek společnosti 48 dní, zatímco doba obratu krátkodobých závazků 18 
dní. Společnost tak musela být schopna platit za nakoupené zboží a služby rychleji než 
obdržela zaplacené služby od svých zákazníků. Až v roce 2010 se ukazuje pozitivní 
vývoj doby obratu, kdy doba obratu pohledávek je 13 dnů a doba obratu závazků 39 
dnů.  Průměrná doba splatnosti závazků je 30 dnů. V tomto roce společnost využívá u 
svých dodavatelů tzv. bezplatný obchodní úvěr.  
Vzhledem k tomu, že se jedná o zdravotnický obor podnikání, tak řízení 
pohledávek je složitější. Záleží na typu operačního zákroku. Část zákroků je hrazena 
v plné výši pacienty a druhá část pojišťovnami. U zákroků, které jsou hrazeny pacienty 
je doba splatnosti před provedením operačního zákroku. Tedy doba splatnosti je 
v průměru 7 až 10 dní. U pohledávek za zdravotní pojišťovny je doba splatnosti různá, 
měsíční, čtvrtlení, pololetní a roční. Záleží na typu zdravotní pojišťovny.  
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3.3.2.5 Provozní ukazatelé 
Provozní ukazatelé napomáhají ke sledování vývoje základní aktivity podniku. 
Jde o ukazatelé mzdová produktivita a nákladovost výnosů.  
 
Tab.17: Provozní ukazatel mzdová produktivita v v letech 2006-2010 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Komentář: 
Mzdová produktivita společnosti v prvních dvou letech roste a od roku 2008 
klesá. Přestože je nárůst v tržbách, tak je i nárůst ve mzdových nákladech, a proto 
dochází ke klesajícímu trendu. Mzdová produktiva by měla mít rostoucí trend a proto 
tento ukaztel vykazuje negativní trend.  
 
 
 
 
 
 
 
 
Zdroj dat 2006 2007 2008 2009 2010
Mzdová produktivita Výnosy / Mzdy 4,55 5,11 4,16 3,21 3,13
Zdroj: Účetní výkazy 'KLINIKY' 2006-2010
Graf 12:
 Mzdová produktivita v letech 2006-2010 (vlastní zpracování)
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Tab.18: Provozní ukazatel nákladovost výnosů v v letech 2006-2010 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Komentář: 
Nákladovost výnosů představuje zatížení výnosů podniku celkovými náklady. 
Hodnota ukazatele by měla v čase klesat. Hodnota ukazatele mírně klesala v letech 2008 
a 2009. V ostatních letech má rostoucí trend. V roce 2010 došlo k nárůstu nákladů 
z důvodu přijatého bankovního úvěru na poskytnutí vnitropodnikové půjčky mateřské 
společnosti a k nárůstu nákladů za licenční poplatky a poplatky know how, které 
v předchozích letech nebyly placeny. V roce 2010 poklesl zisk oproti předchozímu roku 
o 85 %, což potvrzuje i  růst nákladovosti výnosů. 
 
3.4 Shrnutí finanční analýzy 
Na základě provedené finanční analýzy byly zjistěny následující skutečnosti: 
 Analýza absolutních ukazatelů 
Z analýzy absolutních ukazatelů byl zjištěn vývoj aktiv a pasiv, nákladů a 
výnosů analyzované společnosti. 
 Z položek aktiv mají rostoucí tendenci oběžná aktiva, kde nejvíce narůstají 
pohledávky v rámci skupiny z titulu poskytnuté vnitropodnikové půjčky mateřské 
Zdroj dat 2006 2007 2008 2009 2010
Nákladovost výnosů Náklady / Výnosy 0,53 0,59 0,57 0,56 0,65
Zdroj: Účetní výkazy 'KLINIKY' 2006-2010
Graf 13:
 Nákladovost výnosů v letech 2006-2010 (vlastní zpracování)
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společnosti. Naopak pokles je v hodnotě krátkodobého finančního majetku, kde rapidně 
poklesl zůstatek na bankovním účtě z důvodu financování poskytnuté vnitropodnikové 
půjčky.  
Z pasiv společnosti má rostoucí průběh vývoj cizích zdrojů, což je způsobeno 
přijatým bankovním úvěrem od České spořitelny, který byl přijat na poskytnutí 
vnitropodniové půjčky mateřské společnosti. Další příčina nárůstu pasiv je v roce 2010 
pasivní dohadná položka na licenční poplatky a poplatky know how mateřské 
společnosti, které v předchozích letech placeny nebyli. Pokles vlastního kapitálu je 
způsoben vyplacením nerozděleného výsledku hospodaření z minulých let vlastníkům 
společnosti ve formě dividend.  
Vývoj tržeb je ve všech letech rostoucí. Nárůst tržeb je ovlivněn zvýšeným 
počtem provedených operačních zákroků a v roce 2010 zároveň otevřením další 
pobočky v Brně. Náklady mají také rostoucí trend. V roce 2010 narostli výrazně více z 
důvodu vyššího počtu zaměstnanců, placení licenčních poplatků a know how poplatků 
mateřské společnosti, které v předchozích letech placeny nebyly, nákladovými úroky z 
přijatého bankovního úvěru. Proto v roce 2010 došlo k poklesu zisku až o 85% oproti 
roku 2009.  
 
 Analýza soustav ukazatelů 
Soustavy ukazatelů Altmanovo Z-skóre, Index IN05 a Index Bonity v letech 
2006-2009 ukazovali, že je společnost finančně silná a stabilní. Až v roce 2010 došlo 
k výraznému poklesu ve všech ukazatelích,  kdy se společnost dostala do tzv. šedé zóny, 
což znamená, že bankrot nehrozí, ale začínají se projevovat určité finanční problémy 
 
 Analýza rozdílových ukazatelů 
Analýza rozdílových ukazatelů Čisté pohotové prostředky a Čistý peněžní 
majetek byly ve všech letech záporné, to znamená že se objevuje prvotní platební 
neschopnost a že poskytnutá vnitropodniková půjčka pro tuto společnost je příliš veliká 
a z budoucího hlediska by ji mohla dostat do vážných finančních problémů.   
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 Analýza poměrových ukazatelů 
Dále byla provedena analýza poměrových ukazatelů. Nejdříve byla zhodnocena 
rentabilita společnosti. Rentabilita celkových aktiv podniku byla porovnána 
s odvětvovým průměrem ve skupině OKEČ 85.1. Ve všech letech byla rentabilita 
celkových aktiv blízko oborovým hodnotám kromě roku 2010. V roce 2010 je ROA 
značně pod průměrem z důvodu poklesu zisku po zdanění a nárůstu celkových aktiv. 
Rentabilita vlastního kapitálu je vyšší než rentabilita celkových aktiv, což značí, 
že vlastníci vydělávají na používání cizího kapitálu. Ve srovnání s odvětvovým 
průměrem ve skupině OKEČ 85.1  jsou hodnoty ROE společnosti ve všech letech pod 
oborové hodnoty. 
Rentabilita tržeb vybraného podniku má klesající trend. Ve srovnání 
s odvětvovým průměrem ve skupině OKEČ 85.1 jsou hodnoty ROS společnosti v roce 
2006 blízko doporučovaným hodnotám. V ostatních letech je ukazatel pod oborové 
hodnoty. 
Rentabilita dlouhodobých zdrojů je ve všech letech klesající.  
Analýza likvidity ukázala, že hodnoty ukazatele okamžité a běžné likvidity jsou 
nižší než obecně doporučované.  V roce 2010 okamžitá likvidita nedosahuje 
doporučovaných  hodnot. Ukazují se jasné problémy s likviditou. I pohotová likvidita 
vykazuje klesající trend, přesto však splňuje požadované hodnoty likvidity. 
 
  Dále byla zkoumána zadluženost podniku. Celková zadluženost je příliš vysoká, 
pouze v roce 2006 a 2008 zadluženost dosahovala doporučené hodnoty. Úrokové krytí 
je po celé analyzované období kladné a značí tak, že je společnost schopná hradit 
placené úroky ze svého provozního zisku. 
Analýza aktivity ukázala rostoucí pozitivní výsledky z  hlediska vázanosti aktiv. 
Doba obratu zásob společnosti se postupně snižuje, což zapříčiňuje stabilní množství 
zásob oproti rostoucím tržbám. 
Ve vývoji doby obratu pohledávek a závazků lze vidět, že v předchozích letech 
byly rozdíly v době obratu výrazné a často opačným směrem.  
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Výsledky finanční analázy byly rozčleněny na silné a slabé stránky společnosti a jsou 
uvedeny v následující tabulce: 
 
Tab. 19: Shrnutí finanční analýzy  
Silné stránky Slabé stránky 
• Výnostnost pro společníky a 
vlastníky 
• Malá okamžitá likvida 
• Efektivní řízení zásob • Vysoká zadluženost 
• Rostoucí trend tržeb • Nízký stav pohotových peněžních 
prostředků 
 • Doba obratu pohledávek větší než 
doba obratu závazků 
 • Klesající zisk  
Zdroj: vlastní zpracování 
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4 NÁVRHY ŘEŠENÍ 
 
V předchozí kapitole byla provedena základní finanční analýza, analýza vnějšího 
a vnitřního prostředí, ve kterém podnik působí. Úkolem těchto analýz bylo stanovení 
slabých stránek společnosti. Pro identifikované problémy budou navržena opatření, 
která by měla vést ke zlepšení situace daného podniku. Tím bude naplněn cíl této 
bakalářské práce, který byl definován jako dosažení zamýšlené efektivnosti 
analyzovaného podniku.  
4.1 Návrhy na zlepšení finančního řízení podniku 
Finanční analýza byla provedena na letech 2006 až 2010. Finální výsledky za 
rok 2011 nebyly plně k dispozici, protože nebyly ještě potvrzeny výrokem auditora. Po 
diskuzi s managementem společnosti se očekávají v roce 2011 výsledky podobné jako 
byly dosaženy v roce 2010.  
Jednotlivé ukazatelé finanční analýzy většinou dosahují doporučovaných hodnot. 
Nejzávažnější je nedostatek čistých pohotových prostředků, se kterými je provázána 
okamžitá likvidita. Dalším problémem je vysoká zadluženost, výkyvy v řízení doby 
obratu závazků a pohledávek a klesající rentabilita.  
Likvidita 
Ve většině letech byly hodnoty likvidity pod doporučovanými hodnotami. 
Nejhorších hodnot dosahovala okamžitá likvidita. Vzhledem k tomu, že okamžitá 
likvidita představuje schopnost hradit právě splatné závazky společnosti, tak je tento 
vývoj z budoucího hlediska jako vysoce rizikový. Tento negativní vývoj je způsobený 
poskytnutím vnitropodnikové půjčky mateřské společnosti. Velká část půjček byla 
právě financována z vlastních finančních prostředků držených na bankovním účtě a 
druhá část z bankovního úvěru, která se dále projeví na poklesu pohotové likvidity a 
ukazateli zadluženosti, který bude rozebrán dále. Společnost by měla přehodnotit 
podmínky a dobu splatnosti poskytnuté vnitropodnikové půjčky tak, aby se přijatý 
bankovní úvěr rychleji splatil a dosáhla vyššího zůstatku na bankovním účtě.  
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Zadluženost 
V návaznosti na nedostatečné hodnoty okamžité likvidity navazuje ukazatel 
zadluženosti, který je v současné době příliš vysoký. Nárůst zadluženosti je způsobený 
přijatým bankovním úvěrem a zvýšením dohadných položek pasivních na náklady za 
know how a licenční poplatky placené mateřské společnosti, které v předchozích letech 
placeny nebyly. Tyto položky způsobily nárůst cizích zdrojů. Hlavní riziko, které ze 
zadluženosti vyplývá je možnost porušení kovenant stanovených v úvěrové smlouvě od 
České spořitelny. Nesplnění kovenant by mohlo být indikátorem pro banku okamžitého 
splacení poskytnutého bankovního úvěru. Možnost jak tedy zadluženost v budoucích 
letech snížit je refinancování úvěru, splacení větší části úvěru předběžným uhrazením 
vnitropodnikové půjčky, navýšení cen za zákroky plně hrazenými pacienty, a nebo 
zvýšení hodnoty vlastního kapitálu. Tohoto navýšení je možné dosáhnout vstupem 
dalšího společníka do společnosti, který vkladem navýší hodnotu základního kapitálu.  
 
Řízení aktiv 
Pozitivní řízení aktiv je v oblasti zásob. Vzhledem k tomu, že zásoby jsou 
tvořeny především zdravotnickým materiálem, tak je potřeba nakupovat takové 
množství zásob, které bude rychle spotřebováváno z hlediska doby expirace. Na základě 
doby obratu zásob lze říct, že peníze v zásobách nejsou dlouhodobě vázány a jsou 
schopny se relativně rychle schopny přeměnit na peníze.  
Naopak je tomu o řízení pohledávek a závazků, u kterých jsou značné nestabilní 
výkyvy. V některých letech dokonce průměrná doba obratu pohledávek převyšovala 
dobu obratu závazků. Společnost tak musela být schopna platit za nakoupené zboží a 
služby rychleji než obdržela zaplacené služby od svých zákazníků. Protože jde o 
podnikání v oboru zdravotnictví, tak je řízení pohledávek složitější a těžko ovlivnitelné. 
Tržby jsou hrazeny dvěma způsoby. Buď v hotovosti pacienty nebo zdravotními 
pojišťovnami. Právě tato část pohledávek u zdravotních pojišťoven je ta, která 
způsobuje vyšší dobu obratu pohledávek. Dobu splatnosti u zdravotních pojišťoven není 
možné ze strany společnosti nějak ovlivnit. První možností jak se vyhnout problémům 
v oblasti řízení pohledávek a závazků je dosahovat, alespoň přiměřeného vývoje doby 
obratu pohledávek a závazků a nedovolit, aby doba obratu pohledávek byla vyšší než je 
doba obratu závazků. Druhou možností je zvýšit množství provedených lekařských 
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výkonů, které nejsou hrazeny zdravotní pojišťovnou a jsou naopak plně hrazeny 
pacienty v hotovosti před provedením operačního zákroku.  
 
 
Rentabilita 
Po provedení analýzy soustav ukazatelů a rentability byl zjištěn zásadní problém 
s klesající ziskovostí. Což je způsobeno výrazným nárůstem nákladů v oblasti 
nakupovaných služeb a nárůstem celkových aktiv.  V roce 2010 došlo k výraznému 
poklesu rentability a to z důvodu poklesu zisku o 85 % a nárůstu celkových aktiv 72%.  
Nárůst celkových aktiv je způsoben poskytnutím vnitropodnikové půjčky 
mateřské společnosti v hodnotě 50 mil. Kč, na kterou spoelčnost přijala bankovní úvěr 
ve výši 38 mil. Kč od České spořitelny. Proto v roce 2010 rapidně vzrostly pohledávky 
v rámci skupiny a bankovní úvěry. Vzhledem k tomu, že se jedná o vnitroponikovou 
poskytnutou půjčku, tak by bylo možné vyjednávat následující možnosti: 
• Přehodnotit dobu splatnosti poskytnuté vnitropodnikové půjčky, 
• Zvýšit splátky poskytnuté vnitropodnikové půjčky, 
• Refinancovat bankovní úvěr od České spořitelny, který byl přijat na poskytnutí 
vnitropodnikové půjčky úvěrem od jiné banky. Možnost vyjednání lepší úrokové 
sazby a nebo lepší koventant podmínky. 
 
Dalším výrazným problémem v této oblasti je pokles zisku v roce 2010 o 85% 
oproti roku 2009. Možné řešení jak zvýšit hodnotu zisku je následující způsoby: 
• V roce 2010 se začaly platit licenční poplatky a poplatky za know how mateřské 
společnosti ve výši 28 mil. Kč. Vzhledem k tomu, že byla mateřské společnosti 
poskytnuta půjčka ve výši 50 mil. Kč, na kterou společnost přijala bankovní úvěr 
ve výši 38 mil. Kč, tak by měla společnost s mateřskou společností vyjednat 
snížení těchto poplatků. Tím by se snížili náklady za nakoupené služby o 28 mil. 
Kč a zvýšil by se tak zisk společnosti a rentabilita by nedosahovala tak nízkých 
hodnot.   
• V případě refinancování bankovního úvěru snížení úvěrových úroků. 
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V oblasti finančího řízení je doporučeno vedení společnosti, aby pravidelně 
sledovala vývoj jednotlivých ukazatelů finanční analýzy a porovnávala je s oborovým 
průměrem ve skupině OKEČ 85.1.  
Rozdílové ukazatele by měli být sledovány měsíčně, rentabilita, likvidita, 
aktivita, provozní ukazatele kvartálně, zadluženost pololetně vzhledem k riziku neplnění 
kovenant.   
Takové sledování povede k odhalení nepříznivého vývoje u ukazatelů, které by 
mohli mít významně negativní dopad na společnost. Pravidelné analýzy by také mohli 
sloužit jako podklad pro další finanční investice.  
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ZÁVĚR 
Hlavním cílem bakalářské práce bylo zjistit finanční situaci vybraného podniku a 
pomocí metod finanční anlaýzy následně navrhnout vhodná řešení daných problémů. Na 
základě této analýzy lze říct, že stanovené cíle byly splněny.  
Před finanční analýzou podniku byly v teoretické části popsány jednotlivé 
použité metody finanční analýzy, informoce o uživatelích, zdrojích informacích a 
limitech spolehlivosti finanční analýzy.  
Po teoretické části následovala první kapitola praktické čáti, analytická část, kde 
byla provedena finanční analýza, která rozebrala současný stav podniku a identikovala 
problémové oblasti. Analytická část tak obsahovala metody analýzy absolutních, 
rozdílových a relativních ukazatelů. Prostřednictvím SLEPTE analýzy a analýzy 
oborového okolí podle Portera byly analyzovány relevantní vlivy na podnik 
v podnikatelském prostředí, ve kterém působí. Následně interní analýza rozebrala 
organizační strukturu společnosti a SWOT analýza určila silné a slabé stránky podniku, 
ale i možná rizika a příležitosti. Druhá kapitola praktické části, syntetická část 
obsahovala shrnutí analyzovaných problémů a jednotlivé návrhy na zlepšení současné 
finanční situace podniku. 
V analytické části byla provedena finanční analýza podle dříve stanovených 
teoretických východisek. Po provedení finanční analýzy se ukázali problémy v oblasti 
likvidity, zadluženosti, rentability a řízení aktiv. Všechny tyto skutečnosti byly 
potvrzeny analýzou výkazu zisku a ztráty, analýzou poměrových ukazatelů a soustav 
ukazatelů. Dalším problémem jsou rozdílové ukazatelé, které ukazují na nedostatek 
pohotových prostředků. Tuto skutečnost následně potvrdil i výpočet okamžité likvidity 
společnosti. I ukazatel zadluženosti ukázal na vysokou zadluženost.  
V návrhové části pak byla navržena vhodná doporučení pro řešení problémů, 
které odhalila finanční analýza. Pro zlepšení likvidity bylo doporučeno, aby společnost 
přehodnotila podmínky a dobu splatnosti poskytnuté vnitropodnikové půjčky tak, aby se 
přijatý bankovní úvěr rychleji splatil a dosáhla vyššího zůstatku na bankovním účtě. 
Možnosti jak zadluženost v budoucích letech snížit bylo refinancování  úvěru, splacení 
větší části úvěru předběžným uhrazením vnitropodnikové půjčky, navýšení cen za 
  
- 78 -
zákroky plně hrazenými pacienty, a nebo zvýšení hodnoty vlastního kapitálu. Tohoto 
navýšení je možné dosáhnout vstupem dalšího společníka do společnosti, který vkladem 
navýší hodnotu základního kapitálu. Zvýšení rentability by bylo možné dosáhnout 
především snížením nákladů a to konkrétně za placení licennčních poplatků a poplatků 
know how mateřské společnosti.  
Závěrem lze říct, že podnik za sledované období dosahuje dobrých výsledků, ale  
bylo poukázáno přitom na oblasti, ve kterých podnik nedosahuje doporučených hodnot.  
Bakalářská práce úspěšně dosáhla hlavního cíle hodnocení finanční situace 
podniku.  
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Přílohy 
Příloha 1: Účetní výkazy 2006-2010 
 
  
    2006 2006 2008 2009 2010 
  Aktiva celkem 54 284  55 703  40 959  63 268  109 387  
A Pohledávky za upsaný základní kapitál           
B Dlouhodobý majetek 7 749  6 486  7 473  5 596  4 561  
B.I Dlouhodobý nehmotný majetek 41  26  12  0  0  
B.I 3 Software 41  26  12  0  0  
B.II Dlouhodobý hmotný majetek 7 708  6 460  7 461  5 596  4 561  
B.II 2 Stavby     269 254 241 
B.II 3 
Samostatné movite věci a soubory movitých 
věcí 7 708 6 460 7 192 5 342 4 320 
C Oběžná aktiva 45 299  48 346  32 564  56 389  103 117  
C.I Zásoby 3 711  1 270  4 977  4 078  4 535  
C.I 1 Materiál 3 711 1 270 4 962 4 072 4 531 
C.I 5 Zboží     15 6 4 
C.II Dlouhodobé pohledávky 0  0      227  
C.II.8 Odložená daňová pohledávka         227 
C.III Krátkodobé pohledávky 41 102  32 498  19 029  36 960  98 098  
C.III 1 Pohledávky z obchodnch vztahů 41 102 32 498 19 761 5 635 6 793  
C.III 2 
Pohledávky za ovládanými a řízenými 
osobami     3 500 29 762 87 802 
C.III 6 Stát - daňové pohledávky   0  3 238    2 393 
C.III 7 Krátkodobé posyktnuté zálohy     342 273 491 
C.III.8 Dohadné účty aktivní     -9 617 426 546 
C.III.9 Jiné pohledávky     1 805 864 73 
C.IV Krátkodobý finanční majetek 486  14 578  8 558  15 351  257  
C.IV 1 Peníze 229 309 275 259 216 
C.IV 2 Účty v bankách 257 14 269 8 283 15 092 41 
D.I Časové rozlišení 1 236  871  922  1 283  1 709  
D.I 1 Náklady příštích období 1 236 871 912 1 271 1 704 
D.I 3 Příjmy příštích období     10 12 5 
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  Pasiva celkem 54 284  55 703  40 959  63 268  109 387  
A Vlastní kapitál 26 235  11 984  21 383  22 738  2 158  
A.I Základní kapitál 100  100  100  100  100  
A.I 1 Základní kapitál 100 100 100 100 100 
A.II Kapitálové fondy 125  125  125  125  150  
A.II 2 Ostatní kapitálové fondy 125 125 125 125 150 
A.III 
Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní 
fondy ze zisku 10  10  10  10  10  
A.III 1 Zákonný rezervní fond/Nedělitelný fond 10 10 10 10 10 
A.III 2 Statutární a ostatní fondy           
A.IV Výsledek hospodaření z minulých let 7 686  0  11 749  9 399  0  
A.IV 1 Nerozdělený zisk minulých let 7 686   11 749 9 399   
A.V 
Výsledek hospodaření běžného účetního 
období (+/-) 18 314  11 749 9 399  13 104  1 898  
B Cizí zdroje 28 024  41 360  17 668  40 261  107 203  
B.II Dlouhodobé závazky 4 545  2 999  1 364  0  0  
B.II.9 Jiné závazky 4 545 2 999  1 364      
B.III Krátkodobé závazky 16 479  38 361  15 408  25 261  58 266  
B.III 1 Závazky z obchodních vztahů 15 581 37 566 7 707 13 333 20 739 
B.III 5 Závazky k zaměstnancům     2 348 2 276 2 793 
B.III 6 
Závazky ze sociálního zabezpečení a 
zdravotního pojištění 898 795 859 931 1 341 
B.III 7 Stát - daňově závazky a dotace     361 629 455 
B.III 8 Krátkodobé přijaté zálohy     292 3 86 
B.III.10 Dohadné účty pasivní     2 158 3 363 31 686 
B.III.11 Jiné závazky     1 683 4 726 1 166 
B.IV Bankovní úvěry a výpomoci 7 000  0  896  15 000  48 937  
B.IV 1 Bankovní úvěry dlouhodobé     896    26 600 
B.IV 2 Krátkodobé bankovní úvěry 7 000      15 000 22 337 
C.I Časové rozlišení 25  2 359  1 908  269  26  
C.I 1 Výdaje příštích období 25 2 359 1 908 267 26 
C.I 2 Výnosy příštích období       2   
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    2006 2007 2008 2009 2010 
I Tržby za prodej zboží 17  16  21  28  25  
A Náklady vynaložené na prodej zboží 9  15  6  39  7  
+ Obchodní marže 8  1  15  -11  18  
II Výkony 102 175  133 531  147 493  164 318  187 848  
II. 1 Tržby za prodej vl. výrobků a služeb 102 175  133 531  147 493  164 318  187 848  
B Výkonová spotřeba 53 950  78 782  84 055  92 505  122 945  
B. 1 Spotřeba materiálu a energie     48 809  51 339  53 408  
B. 2 Služby     35 246  41 166  69 537  
+ Přidaná hodnota 48 233  54 750  63 453  71 802  64 921  
C Osobní náklady 22 448  35 056  46 791  51 234  59 920  
C. 1 Mzdové náklady     35 425  38 505  44 900  
C. 3 Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní 
pojištění 
    10 301  11 083  13 644  
C. 4 Sociální náklady     1 065  1 646  1 376  
D Daně a poplatky 31  28  21  39  53  
E Odpisy investičního majetku 1 298  2 545  3 059  3 307  2 956  
III Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a 
materiálu 
100  0  366  17  106  
III. 
1 Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 100   365    50  
III. 
2 Tržby z prodeje materiálu     1  17  56  
F Zůstatková cena prodaného dlouh. 
majetku a materiálu 
0  0  0  16  59  
F.1 Zůstatková cena prodaného dlouh. majetku         55  
F.2 Prodaný materiál       16  4  
G Změna stavu rezerv a opravných položek   15  254  -245  84  
IV. Ostatní provozní výnosy 610  91  -29  275  124  
H Ostatní provozní náklady 596  654  1 303  1 299  1 045  
* Provozní výsledek hospodaření 24 570  16 543  12 362  16 444  1 034  
VII. Výnosy z dlouhodobého finančního majetku 0  0  0  0  0  
X. Výnosové úroky 4  111  379  884  3 647  
N. Nákladové úroky 235  863  310  180  1 434  
XI. Ostatní finanční výnosy 25  18  25  10  6  
O Ostatní finanční náklady 58  72  94  309  621  
* Finanční výsledek hospodaření -264  -806  0  405  1 598  
Q. Daň z příjmů za běžnou činnost 5 993  3 988  2 963  3 745  734  
Q1. splatná 5 993  3 988  2 963  3 745  961  
Q2. odložená         -227  
** Výsledek z hospodaření za běžnou činnost 18 313  11 749  9 399  13 104  1 898  
*** Výsledek hospodaření za účetní jednotku 18 314  11 749  9 399  13 104  1 898  
  Výsledek hospodaření před zdaněním 24 307  15 737  12 362  16 849  2 632  
 
